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The second half of 2018 witnessed qualitative developments and substantial 
reforms at the level of financial and monetary policies that poured in supporting the 
Central bank of Iraq trends and ambitious plans aiming at achieving both financial 
and monetary stability in a manner that serves Macro Economic sectors and 
enhance the desired growth programs in the country. 

 The most brilliant achievements in the Central bank agenda during this 
season carrying in its folds flashes of leadership and brightness of sophistication 
were the following: 

-The nomination of the Governor of the Central Bank of Iraq Mr. Ali Mohsin Ismail 
Al -Alak by the Union of Arab Banks as the best Central Bank Governor on the 
level of Arab countries for 2018 in appreciation for the achievements realized on 
local and international levels in several areas most important of which (maintaining 
the Iraqi Dinar exchange rate against the dollar ,eliminating the gap between official 
and market rate and the significant developments in payment systems and 
electronic payment systems in addition to the progress made on the level of anti-
money Laundry and terrorist financing. 

- �7�K�H���R�I�I�L�F�L�D�O���D�Q�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W���R�I���,�U�D�T�÷�V���(�[�L�W���I�U�R�P���W�Ke follow up area by the Financial 
Action Task force(FATF) which is considered as an acknowledgment from the 
organization of the extensive efforts made by the Central bank of Iraq and AML/CFT 
office in improving and addressing deficiencies by meeting all its obligations towards 
FATF recommendations. 

- Central Bank of Iraq official exit from the list of sanctions imposed by the 
European Union since the previous regime. This step comes as the Central Bank 
of Iraq has made significant progress in improving its performance and application 
of international regulations and standards, which increased the confidence of the 
international financial banking institutions, and will allow dealing with the new 
instructions. 

- The Stability of the Iraqi Dinar exchange rate at the targeted price 1200 ID=$1 
this achievement stemmed up from the sound management of monetary policy 
instruments and regulating the Central Bank intervention through the window in the 
market ,in addition to the change in the instructions of the currency selling window 
at the Central Bank. 
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- Enhance the gold reserves of the Central Bank of Iraq by ���������� ton (six tons and 
a half ton). The gold reserve become a total balance of �������� ton, this step comes 
as part of the policy the Central Bank pursues in managing its reserves in to 
diversify its investment assets. The bank has exploited in the price decrease of the 
precious yellow metal in global markets to execute the purchase of that additional 
quantity, which was carried out in cooperation with the French Central Bank. 

- The Central Bank of Iraq (CBI) awarded the ISO ������������������ certificates in the 
Quality Management System in monetary management by the British LMS 
Certification Limited. This certificate is awarded to institutions that implement 
international standards and systems for Quality Management System and 
institutional development especially it is awarded every three years. 

The Central bank of Iraq is considered the first Official Institution that is awarded 
this Certificate. 

The construction and development movement, included a developed system 
package and a set of intelligent programs according to the latest��findings in banking 
industry in the civilized world, which increased the possibility for this esteemed 
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�÷�V���D�F�F�H�V�V the scientific and technological development and enhance its 
distinguished profile and well-known good reputation in the international financial 
and monetary communities , granting the Bank a favorable opportunity to improve 
its position on the geographical distribution map of the leading positions of central 
banking in the world 

 

 



 
 

��

��

 

�©��� �̧Â�p�Â�†�ƒ�¦���À�’�[�a�S�ú�ƒ�¦����� �S�†�j�¤���W�a�}�n�ƒ�¦��

�À�†���•�ƒ�¦��

��

����

��

���W�û�U�ˆ�^�•�¦���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦���W�û�S�}�����²�S�û�•��

�������������‘�•�¦�°�v�ƒ�¦�����±���°�†�ƒ�¦���½�ˆ�U�„�ƒ��

�®�±�S�†�������À���®�†�a�¦���¬�S�ú�n��

�®�Â�†�a�†���¿�û�‹�¦�°�U�¤���¿�S�l�‹��

�����������|�¦�°���°�¦�±�ˆ�t���®�†�a�†��

�²�Â�Œ�†���À�¦�Â�¶�u���À�’�j�a��

��

����

��

������

��

����

��

��

��

���W�n�S�d�ƒ�¦���W�û�•�¦�°�v�ƒ�¦���»�°�S�n�†�ƒ�¦�������Â�a�Y���W�û�ˆ�S���†�¤

�W�†�„�v�Y�†���©�S�†�·�ˆ�†���•�ƒ�¦�����‘�U���°�^�Y���ª�a�ú��

��

�’�j�a�����®�À�����®�’���±�ƒ�¦���¿�±�™��

��

������

��

��

��

������

��

����

���¾�š�d���À�†���‘�ƒ�S�†�ƒ�¦���¾�Â�†�l�ƒ�¦���±���±�v�Y 

���‘�|�����®�€�ˆ�ƒ�¦���¾�Â�¦�®�Y�ƒ�¦�����’�„�€�Y�¼�¦�°�v�ƒ�¦��

�®�†�a�†���Š�¶� �¦�°�¯�u��������������

��

����

���À�Q�S���±���S�p�°���‘�|���W�†�®�d�ƒ�¦���¨�®�Â�^���°�[�¦���²�S�û�•

���‘�•�¦�°�v�ƒ�¦�����±���°�†�ƒ�¦���½�ˆ�U�ƒ�¦�ó�����«� �̄Â�†�ˆ���¾�S�†�v�Y�j�S�ú

����� �̈Â�^�}�ƒ�¦��

�®�’�†�a���À�S�ˆ�®�u���W�^�’�®�d��������������

��

����

���W�û�•�°�Â�ƒ�¦���W�„�†�v�„�ƒ���W�û�Q�¦�±�^�ƒ�¦���W�û�S�†�a�ƒ�¦���À�†

�‘�•�¦�°�v�ƒ�¦���À�Â�ˆ�S�€�ƒ�¦���‘�|���®�’�„�€�Y�ƒ�¦�Â���°���Â�±�Y�ƒ�¦ 

�À�’�j�a���³�ˆ�a���¿�S�l�‹����������������

�W�û�ƒ�S�†�ƒ�¦�Â���W�û�®�€�ˆ�ƒ�¦���©�S�j�¦�°�®�ƒ�¦���W�„�^�†���²�°�Œ�| 



  
 

1 
 

�÷�•���•�Ž�ô�Á�Ž�ô�˜�£�û�•���”�ó�Ž�Ô�Û���±�Ž�ô�×�ô�’�è�Ÿ�Õ�•�®�Ì�ß�•���ò�Ó���” 

�£�ƒ���¡�Ž�’�»���å�¯�Ž�ã�����©�ð�ð�ª�ä���®�ó�ª�ã���á�Ž�Ë���•�•��Ž�ä�œ�˜�³�û�•���“�®�‹�•�©�����ñ�°�Û�®�ä�ß�•���Ú�è�’�ß�•���ò�×�•�®�Ì�ß�•��

�ä�¤�ã���â�ô�ë�•�®�‘�‡���á�Ž�¸�ë�ð�©�î���®�ó�ª�ã���•�˜�Ü�ä�ß�•�����“�®�‹�•�©�������Â�³�í�÷�•�•�•��Ž�ä�œ�˜�³�û�•�����ò�×�•�®�Ì�ß�•���ñ�°�Û�®�ä�ß�•���Ú�è�’�ß�•��

�ç�ð�ð�Ó�•�����•�°�ð�ð�ð�¤�ã���Ê�ð�ð�ä�ð�ð�ª�������ò�ã�Ž�ã�÷�•���•�˜�Ü�ä�ß�•�•�•��Ž�ä�œ�˜�³�û�•���“�®�‹�•�©�����ò�×�•�®�Ì�ß�•���ñ�°�Û�®�ä�ß�•���Ú�è�’�ß�•��

�±�î�ì�ã���å�•�î�Ä�Ë���æ�ô�´�£���•�•��Ž�ä�œ�˜�³�û�•���“�®�‹�•�©�����ò�ã�Ž�ã�÷�•���•�˜�Ü�ä�ß�•�����ò�×�•�®�Ì�ß�•���ñ�°�Û�®�ä�ß�•���Ú�è�’�ß�•��

 

�º�à�¨�˜�´�ä�ß�•��

���Y�ý�W�Š�`�—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���‘�…�¥���©�±�U�»�»�n�™�§���Á�¥���U�Ž�•�»�»�p�Ã�W���Æ�ˆ�•�±�U�����Æ�‚�†�·�ˆ�U�����Á�ˆ���Œ�·���±���Á�Ã�¯���›���Y�ý�U�•�„�…�§���ª�§�±�»�»�n�¤�ˆ�ü

���Ê�ý���Y�ˆ�¡�œ�ˆ���µ�f�”���U�ˆ�ý�~���Y�…�Ã�¯���Y�ý�£���v�»�»�r�Ã���Á�w���Y�c�»�»�r�§�Ã�…�§���©�±�Ã�»�»�p�…�§���“�·�x�U�Ž�[�U�·�U�ý�[�c�§�����U�Ž�[�§�±�»�»�n�¤�ˆ���‘�…�¥���Æ�Y�ü�»�»�l�Š

���Ì�”�x�ˆ�����Ã�[�»�»�»�l�ˆ���‘�…�¥���U�ˆ���Y�…�Ã�¯���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�§�����»�»�»�p�[���¯�‚�~���Y�x�•�Ã�[�ˆ�…�§���U�Ž�[�U�ˆ�§�²�[�…�§���Ã�£���Y�ý�¯�U�»�»�»�p�[�•�›�§���“�Š�x�ý���Á�£���Á�Ã�¯���Á

�����Š�£���¾�…�°���Ì� �̂¤�[�����ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���¾�†�[�����£�����U�Ž�������������Y� �̂²�œ�…�§���Y�ý�U�•�„�…�§���±�”�”�U�x�ˆ���Á��

�¯�•�Ã���Y�ý�…�U�ˆ�…�§�Ã���Y�ý�¯�U�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�[�•�›�§���ª�U�ý�W�¯�›�§���ª�¯�¯�c���ˆ�S�œ� �̂Ã�����]�ˆ�£�����Ã�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�ˆ���Æ�U�����ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Y�ý�U�•�„�…

�Y�ý�W�Š�`�—�§���Ž�”�…�¥���‘�x�»�»�»�»�»�»�»�l�[���“�[�…�§�U���� �Ì�»�»�»�»�»�»�»�p�c�ý���À�ý�†�»�»�»�»�»�»�»�l�Ã���Á�ˆ�¢���v�»�»�»�»�»�»�»�r�Ã���“�~���Á�Ã�„�[���‘�[�c���Y�ý�¯�‚�Š�…�§���ª�U�·�†�»�»�»�»�»�»�»�l�…�§���‹�U�`�[���U�Ž�Š

���Ì�±�x�[�”���Á�£���Á���ˆ�ý���“�[�…�§���Y�x�•�Ã�[�ˆ�…�§���±�”�{�Ã���Y�S�±�U�·�…�§���ª�U�ˆ�¯�p�…�§�ª�U�w�Ã�~�¯�ˆ�…�§���Á�§�²�”�ˆ���U�Ž�…���¶������

�Ã�����“�•�§�±�x�…�§���¯�U�p�[�•�›�§���¯�”�x�p���‘�†�w���¯�‚�~���Ì���ˆ�[���Y�ý�¯�‚�Š���ª�U�·�U�ý�[�c�§���±�”�~�Ã�[���Á�ˆ���“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§���Á

�����•�Š�…�§���ª�§�±�¯�U�p���¹�U�•�[�±�§���Y�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�`�”�[�Š���Y�ý�W�Š�`�—�§���Y�†�ˆ�x�…�U�ü���Æ�U�ý�W�l�Š���©�±�”�W���������©�¯�ˆ�†�…�������� ���������������—�§���°�…�§���±�ˆ��

�¯�w�U�»�»�»�l�‹�����“�~�Œ�~�§�¯�•�£�����”�‚�c�[���Á�ˆ���“�•�§�±�x�…�§���±�U�Š�”�¯�…�§���¼�±�»�»�»�p���±�x�»�»�»�l���±�§�±�‚�[�»�»�»�l�§���¯�”�…�Ã�[���»�»�»�l�U�ü���U�Æ�w�Ã�W�[�ˆ���“�W�»�»�»�l�Š���±�§�±�‚�[

�˜�…���À�U�x�…�§�����Ã�[�»�»�»�»�l�ˆ�…�§���“�~�±�U�x�»�»�»�»�l���ª�U�·�U�ý�[�c�§���¡�U�Š�W���“�Š�U�]�…�§�Ã���ž�ý�W�Š�`�£�©�±�”�W�����Y�����À�U�w�����Ã�[�»�»�»�»�l�ˆ���‘�†�w�£���‘�…�¥���ª�†�»�»�»�»�p�Ã

���������ž�������Š�£���›�¥���x�•�ü���ª�x�`�§�±�[���U�Ž���Y� �̀Ã� �̄²�ˆ�…�§���Y�ˆ�¯�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�…�§�����Y�ý�…�U�ˆ�…�§���������À�U�w���Y�ý�U�Ž�Š���“�~�����Y�ý�Š�ˆ�—�§�����������ž��

���ª�”�‚�ü���¾�…�°���Á�ˆ���À�{�±�…�§���‘�†�w�Ã���¾�†�[���¯�Š�w���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�U�•�§�Ã�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�ˆ���—�§�������]�ˆ���“�~�����©�¯�ˆ�…�§����������Aug 

2018�™�§���Y�w�Ã�ˆ�`�ˆ�����x�•�ü�����§�¡�§�±�`���©�±�§�¯�¥���¯�”�x�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p���‘�†�w���“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§���©�±�§�¯�¥���U�Ž�[�°�f�[�§���“�[�…�§���ª

���Y�ý�¯�‚�Š�…�§���Y�l�U�ý�l�…�§���©�±�§�¯�Ô�§�Ã���Y�ý�W�Š�`�—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§��

���W�û�a�S�Y�}�†�ƒ�¦���©�S�†�„�‚�ƒ�¦�����Á�ˆ�����]�ˆ�—�§�����Ã�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�ˆ�…�§���ž�Y�ý�W�Š�`�—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Y�ý�U�•�����ž�Y�ý�W�Š�`�—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§

�ý�ˆ�`�[�…�§���±�U�ý�x�ˆ�…�§���ž�Y�ý�W�Š�`�—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Y�ý�U�•�„�…���“�x��

��



  
 

2 
 

Abstract 

     Referring to the foreign reserves as a numerical value, regards any other 
�L�Q�G�L�F�D�W�R�U�V�����G�R�H�V�Q�¶�W���J�L�Y�H���D���F�O�H�D�U���Y�L�V�L�R�Q���R�I���D�Q�\���F�R�X�Q�W�U�\���S�R�V�L�W�L�R�Q���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���L�W�V��
foreign reserves sufficiency with reference to its economic indicators and 
expected liabilities, which indicates that high levels of foreign reserves 
�G�R�H�V�Q�¶�W���U�H�I�O�H�F�W���K�L�J�K���D�G�H�T�X�D�F�\�� 

     Economic and financial literature have set adequate and sufficient 
levels of foreign reserves, which are pursued by monetary authorities to 
place their countries in a safe position that will protect it from unexpected 
�V�K�R�F�N�V���W�K�D�W���D�Q�\���F�R�X�Q�W�U�\�¶�V���E�D�O�D�Q�F�H���R�I���S�D�\�P�H�Q�W�V���P�L�J�K�W���I�D�F�H�� 

       Regarding the Iraqi economy, the rose in the Iraqi oil exports during 
the period (2004 - 2013), helped the central bank of Iraq in increasing its 
foreign reserve assets and achieving a stable exchange rate of the Iraqi 
dinar and a relatively stable general price levels, 

       In the year 2013 the foreign reserve have reached its highest levels, 
but this level has fell back due to the dual shock that effected the Iraqi 
financial and security stability,  

       The central bank of Iraq have used several foreign reserve strategies 
and monetary policy tools to maintain its foreign reserve level since august 
2014 until this day. 

 

Keywords: Foreign Reserves, Foreign Reserves Adequacy, Optimal Level 
of Foreign Reserve, Compound Index of Reserves Adequacy. 
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�U�•�±�”�{�Ã�� 

�� �����Ã�c�[�…�§���¶�±�|�…���Y�ý�…�U�ˆ�…�§���ª�U�‚�[�n�ˆ�…�§���¶�x�ü���v�ˆ�����ˆ�U�x�[�…�§ 

�� ���“�~���±�U�ˆ�]�[�l�›�§�ª�§�Ã�¯�£�����Ê�£���É�f�U�S�”�•�����¯�…���±�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§���Á�”�Š�§�Ã�•���U�Ž�W���b�ˆ�l�[���ª. 

�������������°�n�S�ˆ�u�•�¦���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦�û�U�ˆ�^�W��Elements of Foreign Reserves����

���������������ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Á�Ã�„�[�[���—�§�ý�W�Š�`�Y�����Ê�—�§���Á�ˆ���ª�~�Ë�Ì�±�Ê�w���U�ˆ���¿�Ã�p���—�§�ý�W�Š�`���ª�U�·�†�l�…�§���U�Ž�„�†�[�ˆ�[���“�[�…�§���Y

���Ì�ˆ�£�� �ž�Y�ý�¯�‚�Š�…�§���Y�ý�…�Ã�¯�…�§�� �ª�U�ý�·�U�ý�[�c�œ�…�� �v�l�§�Ã�…�§�� �À�Ã�Ž�•�ˆ�…�§�����Á�£�� �‘�…�¥�� �±�U�n�ý�~�� �ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�� �±�p�U�Š�w�� �Á�w�� �U

���Y�ý�[�•�§��� �̄Ã�Š�W�…�§�����ˆ�n�ý���b�ü�p�£ 
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���������������®�€�ˆ�ƒ�¦���§�‹�¯�ƒ�¦����Monetary Gold���������•�[�c�[�Ã���Y�ý�¯�‚�Š�…�§���ª�U�·�†�l�…�§���Œ�„�†�[�ˆ�[�����°�…�§���¨�•�°�…�§���Ã�•

���Œ�ü���Æ�›�Ã�p�Ê�£���“�[�…�§���¾�S�U�ü�l�…�§�Ã���¨�…�§�Ã�‚�…�§�Ã���Y�ý�W�•�°�…�§��� �̄Ã�‚�Š�…�§���¾�…�°���“�~���U�ˆ�ü�����¨�•�°�…�§���¾�S�U�ü�l���Á�ˆ���Á�Ã�„�[���Ã�����Y�ý�·�U�ý�[�c�§��

���‘�…�¥���U�Ž�S�U�‚�Š���Y�ü�l�Š�����p�[995�����Æ�§�¡�²�`�����Á�ˆ�����…�—�§���“�~�����•�—�§�����Y�ˆ�¸�Š�ˆ���½�§�Ã�l�£���“�~���¨�•�°�…�§���¾�S�U�ü�l���¿�Ã�§�¯�[���À�[���Ã

���Á�ˆ�r���¬�±�¯�[�…���Y�†�•�¤�ˆ���¨�•�°�…�§���ª�U�ü�U�l�c���Á�Ã�„�[���“�„�…�Ã���ž�Y���²���±�ˆ�…�§���¾�Ã�Š�W�…�§���Á�”�W���Y�ý�S�U�Š�]���ª�U�ü�”�[�±�[���¿�œ�f���Á�ˆ���Ã�£

���Ê�—�§�¿�Ã�p�����Y�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Ì� �̄Ê�W���›�ý�¯�‚�Š�…�§���ª�U�·�†�l�†�…���Y�…�Ã�Ž�l�ü���Y�c�U�[�ˆ���Á�Ã�„�[���Á�£�Y���¨�†�·�…�§���¯�Š�w�����®�€�ˆ�ƒ�¦���¼�Â�®�ˆ�n��

�•�‘�ƒ�Â�®�ƒ�¦2009���•������������

�����������W�n�S�d�ƒ�¦���§�a�j�ƒ�¦���¼�Â�€�a������Special Drawing Rights (SDR)�������Ê�[����¯�x�����¨�c�l�…�§���½�Ã�‚�c

���Æ�œ�p�£���Y�p�U�f�…�§���ý�·�U�ý�[�c�§���Æ�U���ý�…�Ã�¯���Æ�U�����À�U�w���“�…�Ã�¯�…�§���¯�‚�Š�…�§���½�Ã�¯�Š�p���Œ�]�¯�c�[�l�§1969���§�°�•���Y�ˆ�ý�•���¯�”�¯�c�[���À�[���Ã����

�� �Á�ˆ�� �Y�†�l�� �‘�†�w���Æ�§�¯�U�ˆ�[�w�§�� ���p�—�§�³�ˆ�f���� �³�U�l�£�� �Y�ý�…�Ã�¯�� �ª�œ�ˆ�w�±�›�Ã�¯�…�§�����—�§�“�����±�ˆ� � � ž���Ã�� �ž�Ã�±�Ã�”�…�§���Ã�Á�”�…�§��

�“�Š�U�ü�U�ý�…�§���ž���Ã���Á�§�Ã�”�…�§�Ã���ž�“�Š�”�…�±�[�l�™�§���Œ�ý�Š�`�…�§���“�Š�”�p�…�§���È�Ì���M�ü���Œ�[�…�¯�U�ü�ˆ���Á���ˆ�ý�Ã���ž�����¿�Ã�§�¯�[�†�…���Y�†�W�U�‚�…�§���ª�œ�ˆ�x�…�§���Á�ˆ

�±�c�…�§��IMF , 2017)���� 

�����������•�¦�� �©�š�†�v�ƒ�¦�� ���û�U�ˆ�^� � � WForeign Currencies�� ���ª�œ�ˆ�x�…�§�� �Á�ˆ�� �Y�ý�ˆ�l�±�…�§�� �ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§

�—�§�ý�W�Š�`�§���ª�œ�ˆ�x�…�§���Á�ˆ���¾�…�°���±�”�{�Ã���Ã�±�Ã�”�…�§�Ã���Á�”�…�§�Ã���“�Š�”�…�±�[�l�›�§�Ã���±�›�Ã�¯�…�U�����ž�Y�ý�Ã�‚�…�§���Y���©�²�U�ý�c���“�~���©� �̄Ã� �̀Ã�ˆ�…

�����²���±�ˆ�…�§���¼�±�p�ˆ�…�§�������¨�`�”���“�ˆ�…�U�x�…�§���¯�‚�Š�…�§���±�Ã�¯����� �̄¤�[�Ã���“�…�Ã�¯�…�§���“�·�U�ý�[�c�›�§���±�Ã�¯���Y�†�ˆ�x�…�§���“�~�Ã�[�l�[���“�„�…�Ã

���Ã�[�[���Á�£�§�•�§�����Ã�±�n�…�§���U�Ž�”�~���±�~���Y�ý�[���•���¿�j�S�€�„�U��2008�����•11������

�x ���©�±�U�`�[�…�§���“�~���Y�ý�…�U�w���Y�Š�U���ˆ�����U�Ž�”�†�w���¨�†�·�…�§�Ã���¶�±�x�…�§���U�Ž�”�~���±�~�§�Ã�[�”���Y�ý�ˆ�…�U�w���½�Ã�l���Y�†�ˆ�x�…�§���‹�°�Ž�…���Á�Ã�„�[���Á�£

�����Y�ý�…�Ã�¯�…�§��

�x �ˆ�ý�•���v�[�ˆ�[�[���Á�£���U�Ž�[�~���Ã�£���ž�ª�U�ü�]�…�§���Á�ˆ���±�”�W�����±�¯�‚�ü���±�§�±�‚�[�l�›�§���Á�ˆ���±�W�„�£���±�¯�‚�ü�����•�—�§���“��

�x ���“�~�� �Y�ý�…�U�w�� �©�¡�U�•���Ã�� �©�±�W�f�…�§�� �Á�ˆ�� �©�±�”�W���� �Y� �̀±�¯�� �‘�†�w�Ã�� �ž�“�†�c�ˆ�� �“�~�±�p� �̂Ã�� ���¯�‚�Š�� �À�U�¸�Š�� �‘�†�w�� �¯�U�ˆ�[�w�›�§

���±�·�S�§���Œ�[�±�§�¯�¥���� 

�����������•�¦�����©�¦�Â�®�����W���°�S�†�[�Y�j�™�¦Instruments investment�������S�Œ�ˆ�†�Â�—�¦���½�Â���n�ƒ�¦�†�š�j���W�û��

�����������������®�Â�®�a���‘�|���‘�ƒ�Â�®�ƒ�¦���®�€�ˆ�ƒ�¦���¼�Â�®�ˆ�n���À�†���§�a�j�„�ƒ���W�ƒ�Â�®�ƒ�¦�����a�W�û�ˆ�S�†�Y�Q�™�¦���W�a���°�l�ƒ�¦�����¼�Â�®�ˆ�n��

���•�‘�ƒ�Â�®�ƒ�¦���®�€�ˆ�ƒ�¦�����������•������������������ 

�ƒ�������Y�†�ˆ�x�…�U�ü���z�…�U�ü�ˆ�…�§�����£�����Y�ý�Š�U�ˆ�[�S�›�§���“�·�U�ý�[�c�›�§���Y�c���±�n�U�ˆ�ü�����Y�ý�W�Š�`�—�§�����¨�c�l�…�§���½�Ã�‚�c���ª�§�¯�c�Ã���U�Ž�”�~

���½�Ã�¯�Š�p�…�§���Á�ˆ���U�Ž�W�c�l���¯�†�W�†�…���²�Ã�`�”���“�[�…�§�����Y�p�U�f�…�§�����¡�U�Š�]�£�©�±�”�p�•���©�¯�ˆ�� 
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�•���������Œ�[�U�`�U�ý�[�c�§���Á�w���Á�U�ý�W���À�ý�¯�‚�[���½�Ã�¯�Š�p�…�§���“�~���Ã�r�w���¯�†�W�����—�����c�ý���ª�U�w�Ã�~�¯�ˆ�…�§���Á�§�²�”�ˆ�ü���Y�·�ü�[�±�ˆ�…�§

�“�·�U�ý�[�c�›�§���Y�c���±�n���“�~���¡�§�±�n���Y�ý�†�ˆ�x�ü���À�U�ý�‚�…�§���Œ�…���‘�Š�l�[�”���‘�[�c�������¯�…���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���²���±�ˆ���¶�•�f��

�����½�Ã�¯�Š�p�…�§ 
�����������•�¦���W�„�†�v�ƒ�S�ú���©�¦�®�u�S�j�†�ƒ�¦�Â���©�S�ú�Œ�ƒ�¦�����û�U�ˆ�^�W����

���������������Â�Y�j�†�ƒ�¦�����[�†�•�¦���ƒ�W�û�ƒ�Â�®�ƒ�¦���©�S�û�¶�S�û�Y�a�š����
 Optimal Level of Foreign reserves 

�����������������É�c���É�“�¸�—�§���À�`�c�…�§�����¯���²�ˆ�ü���Y�ý�¯�‚�Š�…�§���ª�U�·�†�»�»�l�…�§���Œ�„�†�[�ˆ�[���Á�£���¨�`�”�����°�…�§���Y�ý�…�Ã�¯�…�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�œ�…�����]�ˆ

�—�§���“�~���´�U�‚�Š�…�§���Á�ˆ�Y�ý�¯�U�p�[�•�›�§�����U�l�Ã�����Á�M�n�ü�±�”�”�U�x�ˆ�…�§ �“�[�…�§ �Á���ˆ�ý �¯�U�ˆ�[�w�›�§ �U�Ž�”�†�w �”�¯�c�[�…�»�»�»�»�»�»�»�»�»�¯���¾�…�° 

�ž�À�`�c�…�§ �Ã�£ �����Ã�[�l�ˆ�…�§ ���]�ˆ�—�§ �ª�U�ý�·�U�ý�[�c�œ�…���Y�ý�…�Ã�¯�…�§�ª�ˆ�U�•�Ã�������‘�†�w���¾�…�°���±�”�]�„�…�§���Á�ˆ���ª�U�l�§�±�¯�…�§���“�[�…�§�Ã��

�Á�ˆ���U�Ž�ˆ�•�£���Y�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�§�±�¯���ª�±���±�•�������Ã�±�`���À�U�w��1971�ž���²�±�¯�Š�œ�~�Ã���À�U�w��1971�ž�����Á�Ã� �̀Ã�����Á�Ã�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�ˆ�U�ý�…�Ã��

1973�ž���¾�…�°���Ã���Y�»�»�»�»�l�§�±�¯�����W�”�•���À�U�w��1974�ž�����Ã�����Š�§�±�~���À�U�w��1974�ž���Y�»�»�»�»�l�§�±� �̄Ã���±�†�†�”�•���Á�»�»�»�»�l�c� �̂Ã���Á�U�f��

1978���À�•�±�”�{�Ã���…�§�©�±�”�]�„�ž���“�[�…�§�Ã���Á�ˆ���U�Ž�…�œ�f���§�Ã�…�Ã�U�c���v�»�»�r�Ã���±�”�”�U�x�ˆ���À�[�”���‘�†�w���U�Ž�»�»�l�U�»�»�l�£���¯�”�¯�c�[���À�`�c�…�§��

���]�ˆ�—�§���Á�ˆ���—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�ý�W�Š�`�Y���“�[�…�§���¨�`�”���Á�£���U�Ž�„�†�[�ˆ�[���ª�U�·�†�»�»�»�»�»�»�l�…�§���Y�ý�¯�‚�Š�…�§�����•�¿�º�º�º�º�j�S�€�„�U��2009���•
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�������������U�ˆ�~���Ã�•�������Ã�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�ˆ�…�§���À�S�œ�ˆ�…�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�œ�…���Y�ý�…�Ã�¯�…�§�����°�…�§���Á�”�x�[�”���Á�£���‘�x�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�[���Œ�ý�…�¥�����ª�U�·�†�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�…�§

�‘�[�c���Y�ý�¯�‚�Š�…�§�����Á�Ã�„�[���“�~���v�»�»�r�Ã���Á�ˆ�¢�����Ã�À�ý�†�»�»�l���U�Ž�Š�»�»�p�c�ý���‹�U�`�[���ª�U�ˆ�¯�»�»�p�…�§���Y�S�±�U�·�…�§�����b�ý�c�»�»�p�[���U�Ž�…���b�ý�[���Ã

���¼�±�p���±�x�l���Á�w���¹�U�~�¯�…�§���Ã�£���Ã���ª�U�w�Ã�~�¯�ˆ�…�§���Á�§�²�”�ˆ���“�~���¿�œ�[�f�›�§� �Y�ý�†�c�ˆ�…�§���Y�†�ˆ�x�…�§ 
 

�������������í�¯� �̀Ã�[ �©�¯�w �³�ý�”�U�‚�ˆ �Y�c�±�[�‚�ˆ �“�~ �¨�¯�—�§ ���¯�U�p�[�•�›�§ ���Ê�[�x����¯�����Æ�§�±�n�¤�ˆ �‘�†�w �Y�ý�U�•�� �ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§: 
��

�����������������W�ú�j�ˆ�•�¦���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦�û�U�ˆ�^�W�����©�¦�®�¦�°�’�Y�j�™�¦���•�ƒ�¤��R/IM������

�������������Á�•���±�[����±�[�•�§Triffin�����À�U�w1947���Y�ü�»�»�»�l�Š�����‘�…�¥���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�ª�§�¯�§�±�”�[�»�»�»�l�›�§����R/IM���±�»�»�»�n�¤�ˆ�������Æ�§��

���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Y�ý�U�•�����‘�†�w�����Ã���³�U�ý�‚�ˆ�…�§���§�°�•�£���À�`�c���Y�ý�U�•�������Ã�[�»�»�»�»�»�l�ˆ���Y�~�±�x�ˆ�…���Y�ý�¯�”�†�‚�[�…�§���³�ý�”�U�‚�ˆ�…�§���À�•�£���¯�c

�—�§���ª�œ�ˆ�x�…�§���Á�ˆ���ª�U�»�»�»�ý�·�U�»�»�»�ý�[�c�›�§�»�»�»�ý�W�Š�`���Ì�Á�£���¨�»�»�»�W�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�ü���ž�Y�����Á�§�²�”�ˆ��� �̄Ã�Š�W���“�~���±�”�|�[�ˆ���À�•�£���“�•���ª�§� �̄±�§�Ã�…�§

���Æ�§�±�¸�Š���ª�U�w�Ã�~�¯�ˆ�…�§���‘�…�¥�Y�ý�†�c�ˆ�…�§���¾�œ�Ž�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�›�§���ª�U�ý�Ã�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�ˆ�ü���Y�‚�ý�]�Ã�…�§���U�Ž�[�†�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�����Ã�����±�U�`�…�§���¬�U�[�Š�™�§�����Ã���Ã�ˆ�Š�…�§

�����¯�U�p�[�•�›�§ 
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���������������Ã���É���»�»�»�»�»�»�����±�…�§���¶�x�ü�W�»�»�»�»�»�»�Á�”�]�c�U���W�l�Š���Á�£�»�»�»�»�»�»�”�·�U�ý�[�c�›�§���Y�»�»�»�»�»�»���‘�…�¥���ª�U�ª�§�¯�§�±�”�[�l�›�§���[���Á�£���¨�`�”�»�»�»�»�»�»�”�W����Ã�§�±�»�»�»�»�»�»���Á

��30���ô��40���������•�¿�º�º�º�º�j�S�€�„�U��2009���•48���������Y�ý�x���±�…�§���ª�§�¯�U�»�»�»�»�»�»�p�[�•�›�§���“�~���Æ�§�±�”�]�����Y�ü�»�»�»�»�»�»�l�Š�…�§���‹�°�•���¯�§� �̄²�[�Ã
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�������±�U�`�[�…�§���¿�¯�U�ü�[�…�§���U�Ž�…���¶�±�x�[�”���“�[�…�§���ª�U�ˆ�¯�p�…�§���U�ˆ�Ì�ý�l���›�Ã�����Y�ý�x���±�…�§���¿�Ã�¯�…�§ 
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�ª���������a�Y�º�º�º�º�º�º�j�†�ƒ�¦���®�†�•�¦���°�’�º�º�º�º�º�º�n�•���‘� �̂°�S�d�ƒ�¦���À�’�®�ƒ�¦��� �S�ˆ�[�¢���������°�Œ�º�º�º�º�º�º�lShort Term External 

Debt Repayments (STED)�� 

�«�������É�•�¦���©�S�ú�Â�„�¶�†�ƒ�¦���È�d�°��Other Liabilities���¯�§�¯�w�¥���‘�†�w���©�±�”�f�—�§���ª�§�Ã�Š�l�…�§���“�~���À�…�U�x�…�§���Á�§�¯�†�W���ª�W�£�¯����

�����U�Ž�[�U�w�Ã�~�¯�ˆ���Á���²�§�Ã�ˆBalances of Payments�������‘�†�w���Á�§�²�”�ˆ�����”�…�¯�����~�Ã���v�»�»�»�»�»�»�»�r�Ã�Ã���ª�U�w�Ã�~�¯�ˆ�…�§

�����¯�‚�Š�…�§���½�Ã�¯�Š�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�…���“�…�Ã�¯�…�§���±�U�ˆ�]�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�›�§Balance of payments and international 

investment position manual���� �̄É�x�Ê�ý�����”�…�¯�…�§���§�°�Ž�…���Æ�U�‚�~�Ã�Ã���ž�������Ê�ý���U�ˆ�…���µ�U�f���À�»�»�»�»�»�»�l�•���É�±�x���v�»�»�»�»�»�»�r�Ã�W���¼
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�����Y�»�»�»�»�»�ý� �̂Ã�ˆ�w���Y�»�»�»�»�»�ý�Š�§�²�”�ˆBalance Sheet�����ª�U�»�»�»�»�»�ü�Ã�†�·�ˆ�…�§�Ã�� �ª�§� �̄Ã� �̀Ã�ˆ�…�§���U�»�»�»�»�»�Ž�”�W�Š�U�»�»�»�»�»�`�W����Assets & 

                                                           
 

 ������ª�ó�°�ä�à�ß���®�È�è�õ�ó�����ì�ò�ß�í�ª�ß�•���ª�Ø�è�ß�•���Õ�í�ª�è�»��������������
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Liabilities���Y�ý�¯�U�»�»�»�»�»�»�»�p�[�•�›�§���Y�ý�„�†�ˆ�…�§�Ã���Y�ˆ�U�•�™�§���“� �̂Ã�Ž�•�ˆ���U�Ž�»�»�»�»�»�»�»�l�U�»�»�»�»�»�»�»�l�£�������õ�ø�ß�Ý�î�g�g�g�»Residence & 

Economic) Ownership for Assets�������� 

���������Ê�—�§���¨�Š�U�`�����Á�¥���°�¥�¿�Ã�»�»�»�p�����Ê�—�§�����]�ˆ�Ê�ý���Y�ý�Š�§�²�”�ˆ�…�§���‹�°�•���“�~�¿�Ã�»�»�»�p�����Á�”�ˆ�ý�‚�ˆ�†�…���U�Æ�ý�¯�U�»�»�»�p�[�•�§���Y���Ã�†�ˆ�ˆ�…�§���Y�ý�…�U�ˆ�…�§

�¯���Ì�”�x�ˆ���¯�U�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�[�•�§�����f�§�����]�ˆ�Ê�[���“�[�…�§�Ã���ž�Á�§���Ã�£���À�Ã�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�f�…�§���«�”�c���Á�ˆ���U�ˆ�£���ž�Á�”�ˆ�ý�‚�ˆ�…�§���±�”�{���‘�†�w���ª�U�ˆ�§�²�[�…

�����]�ˆ�Ê�[���“�Ž�~���ª�U�ü�Ã�†�·�ˆ�…�§�§���Æ�ˆ�§�²�[�…�U�����Ì�”�x�ˆ���¯�U�»�»�»�»�»�»�p�[�•�§���“�~���Á�”�ˆ�ý�‚�ˆ�…�§���‘�†�w���Ì�Á�Ô�§�Ã�����Á�”�ˆ�ý�‚�ˆ�…�§���±�”�{���‹�U�`�[���Á�����½�±�•�…�§

���Ê�—�§���Á�”�W�¿�Ã�»�»�p�����ž�¯�U�»�»�p�[�•�œ�…���“�…�Ã�¯�…�§���±�U�ˆ�]�[�»�»�l�›�§���v�»�»�r�Ã���“�~�U�»�»�p���b�»�»�r�Ã�”���Y�ý�Š�§�²�”�ˆ�…�§���‹�°�•���“�~���À�Ã�»�»�p�f�…�§�Ã

���Æ�ü� �̀Ã�ˆ���Á�Ã���ý���Á�£���Á���ˆ�ˆ�…�§���Á�ˆ�����°�…�§�Ã�U�����Æ�ü�…�U�l���Ã�£�U�� 

�������������“�~���À�ý�‚�ˆ�…�§���¼�±�·�…�§���U�Ž�Š�ˆ�r�[�”���“�[�…�§���ª�U�l�l�¤�ˆ�…�§�����]�ˆ�Ê�[IIP�����“�[�…�§���ª�U�l�l�¤�ˆ�…�§���ž���²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§��

�ý�…�U�ˆ�…�§���ª�U�»�l�»�l�¤�ˆ�…�§�Ã���ž�Y�ˆ�U�x�…�§���Y� �̂Ã���c�…�§���ž���²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§���§�¯�w���v�S�§� �̄Ã�…�§�����W�‚�[�����ˆ�n�ý�Ã���ž���Y�ý�…�U�ˆ�…�§���±�”�{�Ã���Y

���Ê�—�§���“�W�Š�U�`�¿�Ã�p�����Ã���Y�ý�l�U�l�£���ª�§�±�‚�~���v���±�£���À�Ã�p�f�…�§�Ã���Ã�c�Š�…�§���‘�†�w���“�[�•�§ 
 

�x Direct Investment�� 
�x Portfolio Investment�� 
�x Financial derivatives (other than reserves) and employee stock 

options�� 
�x Other Investment�� 

�������������v�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�r�Ã�Ã���ª�U�w�Ã�~�¯�ˆ�…�§���Á�§�²�”�ˆ�����”�…�¯���“�~���Y�ý�w�±�•�…�§�����”�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�U�•�[�…�§���Á�ˆ���Y�w�Ã�ˆ�`�ˆ���©�±�‚�~���������Á�ˆ�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�r�[�[�Ã

���Ã���ž�“�…�Ã�¯�…�§���¯�‚�Š�…�§���½�Ã�¯�Š�»�»�»�p�…���“�…�Ã�¯�…�§���±�U�ˆ�]�[�»�»�»�l�›�§�ü���±�”�f�—�§���¨�»�»�»�l�c�����Á�P�~���»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�…�§Other Liabilities���“�•����

���v�ˆ�`�����p�U�c�ð �ß�• Portfolio Investment�����»�»�»�»�…�§���v�ˆ���ª�U�ü�Ã�†�·�ˆ�…�§���¨�Š�U�`���“�~Other Investment��

���Æ�U�r�ý�£���ª�U�ü�Ã�†�·�ˆ�…�§���¨�Š�U�`���“�~ 

�������� ���Ì�Á�¥�����©�±�‚�~���Œ�Š�ˆ�r�[�[���U�ˆ���²�±�W�£�g�g�ð�ß�• Portfolio Investment�����µ�p�c�����Ã�•���ª�U�ü�Ã�†�·�ˆ�…�§���¨�Š�U�`���“�~

���“�~���§�Æ�¯�`���Y�†�”�S�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�r���“�•�Ã�����¯�x�ü���v�~�¯�Ê�[���À�…���U�Ž�Š�„�…�Ã���U�Ž�•�U�‚�c�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�§���Á�w���Á�†�x�ˆ�…�§���Y�w�²�Ã�ˆ�…�§����U���±�—�§���ª�§�°���Y�ý�„�†�ˆ�…�§

�����²�Ã�U�`�[�[���À�…���“�•�§�±�x�…�§���¯�U�p�[�•�›�§���������±�›�Ã�¯���Á�Ã�”�†�ˆ�����£���“�����±�ˆ�ü���¨�l�c�¡�U�p�c�¥���“�…�Ã�¯�…�§���¯�‚�Š�…�§���½�Ã�¯�Š�p���ª�§

(IFS) 2016���Ã���ž�ª�§�Ã�¯�£�����Ì�ˆ�£�����Y�‚�c�[�»�»�»�»�»�l�ˆ�…�§���©�¯�S�U�•�…�§���ª�§�°���Á�”�¯�…�§�U�����»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�…�§���©�±�‚�~Other Investment�����“�~

���Ì�Á�P�~���ª�U�ü�Ã�†�·�ˆ�…�§���¨�Š�U�`�����Ã�•���Œ�Š�ˆ�»�»�»�r�[�[���U�ˆ���²�±�W�£Valuation of nonnegotiable instruments��

�������]�ˆ�����Ê�—�§���ª�U�ü�U�l�c�…�§�Ã���v�S�§� �̄Ã�…�§�Ã���¶�Ã�±�‚�…�§���É�f���Ì�]�ˆ�ý�Ã���ž���v�~�¯�…�§���Y�‚�c�[�l�ˆ���±���À�U�x�…�§���Á�”�¯�…�§���¶�Ã�±�•���½�§�±�x�…�§���“�~���U�Ž�†
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���“� �̀±�U�»�f�…�§�…�§�—�§�������Ã�·���`���������À�•�±���¿�Ã�¯�»�`�…�§���b�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�r�Ã���Ã�����ª�U�ý�·�U�»�ý�[�c�›�§���Y�ý�U�»�•�����±�U�»�ý�x�ˆ���ª�U�Š�Ã���ˆ���Á�§�²�Ã�£����

�“�…�Ã�¯�…�§���¯�‚�Š�…�§���½�Ã�¯�Š�p�…���“�x�ý�ˆ�`�[�…�§����

��

�����¿�•�°���¾�Â�®�^���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦���W�û�S�}�‚�ƒ���‘�v�û�†�^�Y�ƒ�¦���°�S�û�v�†�ƒ�¦���©�S� �̂Â���†������

Other 
Liabilities 

External Debt 
Repayments 

Money 
Supply Export Indicators 

20% 30% 10% 10% Fixed Exchange 
Rate 

15% 30% 5% 5% Float Exchange Rate 
 

Source: Mwase, N. (August 2012). �‹�‹�+�R�Z���P�X�F�K���V�K�R�X�O�G���,���K�R�O�G�"���5�H�V�H�U�Y�H��
Adequacy in Emerging Markets and Small Islands.�Œ�Œ International 
Monetary Fund, WP /12/205, PP 2-43. 

���”�Å�î�¤�à�ã�����ò�Ó���•�Ž�ô�Á�Ž�ô�˜�£�û�•���”�ó�Ž�Ô�Û���±�Ž�ô�×���ª�è�Ë���–�‘�Ž�œ�ß�•���Ñ�®�g�g�g�g�¼�ß�•���®�Ì�g�g�g�g�³���á�Ž�È�ç���å�•�¯�í�ƒ���á�•�ª�¨�˜�g�g�g�g�³�•���â�˜�ô�g�g�g�g�³
���Ê�×�•�î�ß�•���â�Ü�¤�‘���Ö�’�Ä�ä�ß�•���Ñ�®�¼�ß�•���á�Ž�È�è�ß���Ž�ñ�Ø�’�Á���Õ�•�®�Ì�ß�•De facto������

��

�������•�¦���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦���©�¦�°�Â�¶�Y�����’�„�a�Y�����û�U�ˆ�^�W�������¨�®�†�„�ƒ���¼�¦�°�v�ƒ�¦���‘�|�������� ��������������

���������£�—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���À�„�§�±�[����U�[�ý�W�Š�`���“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§�����¯�…���Y�U�Æ�»�»�»�l�U�»�»�»�l�£���Y�ý�[�M�[�ˆ�…�§�����Ì�±�`���Á�ˆ���±�”�f�—�§���À�U�ý�•���¡�§

�—�§���Y�†�ˆ�x�†�…���¯�”�c�Ã�…�§���«�Ë�w�U�É�ü�…�§�����]�ˆ�[���“�[�…�§���Y� �̂Ã���c�†�…���Y�ý�·�•�Š�…�§���¯�S�§�Ã�x�…�§���¯�”�‚�Š�[�W�ý�W�Š�`���Y���•�`�ƒ�S�º�º�º�º�n��2011���•5�����ž

����U�»�»�[�£�U�»�»�ˆ���Á�²�§�Ã�[�����”�‚�c�[���—�§���Y�»�»�†�ˆ�x�…�§���‘�†�w���¨�»�»�†�·�…�§�����Y�»�»�ý�†�c�ˆ�…�§���Y�»�»�†�ˆ�x�…�§���¶�±�w���Á�”�W�»�»�ý�W�Š�`���‘�†�w���¨�»�»�†�·�…�§�Ã�����Y

���¶�±�w�����Y�ý�†�c�ˆ�…�§���Y�†�ˆ�x�…�§�—�§���Y�†�ˆ�x�…�§�ý�W�Š�`���Y�†�ˆ�x�…�§���©�°�~�U�Š���¿�œ�f���Á�ˆ�����Y�����•�‘�U�’�U�º�º�l�ƒ�¦2007���•27- 26�����ž

���Ì�ˆ�ˆ�“�•�§�±�x�…�§���±�U�Š�”�¯�…�§���¼�±�p���±�x�l���±�§�±�‚�[�l�§�Ã���Á�”�l�c�[���‘�…�¥���¯�U�•���U����

���������������Ã�����¿�Ã�¯�`�…�§���b�r�Ã���������“�~���ª�§�±�”�|�[�…�§���—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�ý�W�Š�`�Y�����“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§�����¯�…���¡�U�Š�]�£

�����©�¯�ˆ�…�§�������������������������°�¥�ˆ�„�§�±�[�ª���—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�ý�W�Š�`���Y�‚�ü�U�l�…�§���ª�§�Ã�Š�l�…�§���¿�§�Ã�·���Y���¹�U�•�[�±�U�ü���Y�Š�±�[�‚�ˆ

�±�U�x�l�£�����•�Š�…�§���À�U�w���U�Ž�[�Ã�±�°���‘�…�¥���ª�†�p�Ã���°�¥���ž����������� �̈±�‚�ý���U�ˆ�ü�����Á�ˆ�����������������±�›�Ã�¯���±�U�ý�†�ˆ����

���������������Á�”�c���“�~���Æ�x�`�§�±�[���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���ª�¯�Ž�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�n�U�����Æ� �̧Ã�c�†�ˆ�U�������©�¯�ˆ�†�…�������� �������������À�U�w���ª�†�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�Ã���°�¥����

��������������� �̈±�‚�ý���U�ˆ���‘�…�¥���������������Á�w���¶�U�•�f�Š�§���Y�ü�l�Š���Ã���±�›�Ã�¯���±�U�ý�†�ˆ�������������»�W���±�¯�‚�[���������������§�°�•�Ã����

�U�Ž�ˆ�•�£���Á�ˆ�����ˆ�§�Ã�w�����x�•�ü���¡�U�`���v�`�§�±�[�…�§�����v�`�§�±�[�±�U�x�l�£�����Y�ý�ˆ�…�U�x�…�§�����•�Š�…�§�°�¥���À�U�w�����•�Š�…�§���±�x�l�����l�Ã�[�ˆ���Á�U����

��
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����������������� �̈±�‚�ý���U�ˆ���Á�ˆ�����������������±�›�Ã�¯���Æ�§�����”� �̂±�W�†�…����OPEC,2016�����ž���Y�ý�l�U�ý�l�…�§���¼�Ã�±�¸�…�§���Á�w���Æ�œ�r�~

�ª�§�¯�§�±�”�[�»�»�»�»�»�»�»�»�l�§���Á�ˆ���¯�§�²���U�ˆ�ˆ���´�w�§�¯���¯�»�»�»�»�»�»�»�»�r��� �̈±�c�…�§�Ã���Y���±���»�»�»�»�»�»�»�»�l�x�…�§���ª�U�ý�†�ˆ�x�…�§���±�§�±�ˆ�[�»�»�»�»�»�»�»�»�l�§�Ã���½�§�±�x�…�§���“�~���Y�ý�Š�ˆ�—�§�Ã��

�Y���±�x�ˆ�…�§���À�f�²���Y�ˆ�§�¯�™���©�¯�[�w�—�§�Ã���Y�c�†�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�—�§���Á�ˆ���½�§�±�x�…�§���™�§���¯�»�»�»�»�»�»�»�»�»�r�¨�U�•�±���¼�Ã�±�¸�…�§���������Á�ˆ���À�{�±�…�§���‘�†�w�Ã���ž

�…�§�ˆ���°���Ã���±�©�����Æ�U�•�Š�¢���¼�±�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�…�§���±�x�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l���Á�w���¹�U�~�¯�…�U�ü���Ç�À�²�[�†�ˆ���“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§�����Á�£���›�¥���Y�†�ˆ�x�…�§���©�°�~�U�Š���“�~���±�U�Š�”�¯�…�§

���Æ�~�¯�Ž�[�»�»�»�l�ˆ�U�����Ì�Š�W�[�����°�…�§���¼�¯�Ž�…�§���Ã�•�Ã���“�W�»�»�»�l�Š�����±�x�»�»�»�l���±�§�±�‚�[�»�»�»�l�§���‘�†�w���Y�¸�~�U�c�ˆ�…�§���¾�…�°�W�����²���±�ˆ�…�§���‹�U���¯�x�ü���“�•�§�±�x�…�§

���À�U�w��������.���—�§���“�·�U�ý�[�c�›�§��� �̄Ã�U�w�Ã�“�W�Š�`�����Y�ü�l�Š�W���Œ�w�U�•�[�±�§�©�±�”�W�����W���±�¯�‚�[�»�»�»���� �����������“�~����Aug 2018��

�����¿�Ã�¯�`�…�§�����������n�…�§�Ã��������.��
��

�������¾�Â�®�^�ƒ�¦�����°�Â�¶�Y�����•�¦���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦�û�U�ˆ�^�W���¨�®�†�„�ƒ���¼�¦�°�v�ƒ�¦���‘�|����Aug 2018-2013����

�����Â�†�ˆ�ƒ�¦���¾�®�v�† �•�¦���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦�û�U�ˆ�^�W�����°�™�Â�®���°�S�û�„�†��  �©�¦�Â�ˆ�j�ƒ�¦ 

�ð�ð�ð�ð�ð�ð�ð�ð�ð�ð ����.���� 2013 
-14.42 ����.���� 2014 
-18.75 ����.���� 2015 
-16.13 ���������� �������� 
7.65 ����.���� 2017 
20.70 59.12 Aug-2018 

�n�†�ƒ�¦���°�®���•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§�� �¾�Š�W�…�§�� � “���������������������������� �°���°�S�€�Y�•�¦�� �©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦�� � �¦�®�¢�û�U�ˆ�^�W�����¯�§�¯�|�ü�� �ž

���ª�§�±�U�ˆ�]�[�l�›�§���©�±�S�§�¯ 

���������l�ƒ�¦���•�¦���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦���°�Â�¶�Y�����û�U�ˆ�^�¼�¦�°�v�ƒ�¦���‘�|���W��������������2017����

��
�����¿�•�°���¾�Â�®�^�ƒ�¦���•�„�u���®�S�†�Y�u�™�S�ú���À�’�[�a�S�ú�ƒ�¦�����†�u���À�†�����°�®�n�†�ƒ�¦��������

��
��

78.02

66.77

54.25

45.5
48.98

59.12

2013 2014 2015 2016 2017 �•�•���ú��

�”�ó�‘�ç�Ÿ�÷�•���•�Ž�ó�Á�Ž�ó�—�£�û�•

�”�ó�‘�ç�Ÿ�÷�•���•�Ž�ó�Á�Ž�ó�—�£�û�•
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�¦�����¿�•�°���¾�Â�®�^�ƒ���������§�S�j�Y�a�¦�©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦���W�û�S�}�����°�’�’�S�v�†����

���°�®�S�n�†�ƒ�¦��

��1�� �¤���‘�|���S�†�����‘�•�¦�°�v�ƒ�¦�����±���°�†�ƒ�¦���½�ˆ�U�ƒ�¦���•�©�¦�°�S�†�[�Y�j�™�¦��� �̈°�Q�¦�®���°���°�S�€�Y�ƒ���S�Å�€�ú�¶���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦���‘�ƒ�S�†�^���������������������� 
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������������ �ð ����������  ����������Ž�ô�à�ã�����”�ô�’�è�Ÿ�÷�•���•�Ž�ô�Á�Ž�ô�˜�£�û�•��������
���������� ����.�� �� ��������Ž�ô�à�ã�����•�•�©�•�®�ô�˜�³�û�•���ò�ß�Ž�ä�Ÿ�•������ 

�������� �� �� ���”�ô�Ÿ��Ž�¨�ß�•���å�î�ó�ª�ß�•�ß�•�÷�•���“�®�ô�¼�Ø��������Ž�ô�à�ã�����Þ�Ÿ������ 

������������ �ð �������� ��������Ž�ô�à�ã�����Ê�³�•�î�ß�•���©�î�Ø�è�ß�•���½�®�Ë������ 

�� 15.�� ��
�ò�Ì�ô�ä� �˜�ß�•����Ž�ô�Ì�ä�ß�•���•�Ž�ç�î�Ü�ã���å�•�¯�í�ƒ����IMF������������

10%Export+10%M2+30%STED+20%Other 
liabilities 

���”�ó�Ž�Ô�Û���•�•�®�·�†�ã
���•�Ž�ô�Á�Ž�ô�˜�£�•

�®�‹�•�°� �ß�•��
��

���”�ó�Ž�Ô�Û���•�•�®�·�†�ã
���•�Ž�ô�Á�Ž�ô�˜�£�•

�Õ�•�®�Ì�ß�•��
��

(4-3) �������� �� 14.05 ���®�ì�·�����•�•�©�•�®�ô�˜�³�ü�ß���•�Ž�ô�Á�Ž�ô�˜�£�û�•���”�ô�Ä�Ð�— 

(%100) ��,���������� �� 5,912 �û�•���“�®�ô�¼�×���å�î�ó�ª�à�ß���•�Ž�ô�Á�Ž�ô�˜�£�û�•���”�ô�Ä�Ð�—���”�’�´�ç���”�è�³���Ý�ü�§���”�Ø�¤�˜�´�ä�ß�•���Þ�Ÿ
���“�ª�£�•�í������ 

(%20) �������� �� 78.6 �Ê�³�•�î�ß�•���©�î�Ø�è�ß�•���½�®�Ë���ð�ß�‡���•�Ž�ô�Á�Ž�ô�˜�£�û�•���”�ô�Ä�Ð�—���”�’�´�ç ��M2�� ������ 

(%150-100) �� �� 378.�� �ò�Ì�ô�ä� �˜�ß�•����Ž�ô�Ì�ä�ß�•���å�•�¯�í�ƒ���É�î�ä� �ä�ß���•�Ž�ô�Á�Ž�ô�˜�£�û�•���”�ô�Ä�Ð�—���”�’�´�ç ��IMF�� ������

http://www.imf.org/


  
 

15 
 

�W�n�š�d�ƒ�¦��

���‘�…�¥���©�±�U�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�n�™�§���Á�¥�—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�ý�W�Š�`���Y���U�Ž�•�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�Ã�W���Æ�ˆ�•�±�U�����Æ�‚�†�·�ˆ�U�����Á�ˆ���ª�§�±�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�n�¤�ˆ�ü���Œ�·���±���Á�Ã�¯

���Ê�ý���›���Y�ý�U�•�„�…�§���‘�…�¥���Æ�Y�ü�»�l�Š���U�Ž�[�U�ý�·�U�ý�[�c�§���Y�ˆ�¡�œ�ˆ���µ�f�”���U�ˆ�ý�~���Y�…�Ã�¯���Y�ý�£���v�»�r�Ã���Á�w���Y�c�»�r�§�Ã�…�§���©�±�Ã�»�p�…�§���“�·�x

���Ì�”�x�ˆ�����Ã�[�»�»�l�ˆ���‘�…�¥���U�ˆ���Y�…�Ã�¯���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�§�����»�»�p�[���¯�‚�~���Y�x�•�Ã�[�ˆ�…�§���U�Ž�[�U�ˆ�§�²�[�…�§���Ã�£���Y�ý�¯�U�»�»�p�[�•�›�§���U�Ž�[�§�±�»�»�n�¤�ˆ���Á���Á�Ã�¯

�����Š�£���¾�…�°���“�Š�x�ý���Á�£���U�Ž���Ì� �̂¤�[�����ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���¾�†�[�����£�����Y� �̂²�œ�…�§���Y�ý�U�•�„�…�§���±�”�”�U�x�ˆ���Á������������

���Ã�����À�•�±���¿�Ã�¯�`�…�§���Á�ˆ���b�»�»�»�»�r�[���������Á�£�������—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Y�ý�U�•�����±�”�”�U�x�ˆ���v�ý�ˆ�`�ý�W�Š�`���Y���½�Ã�•�[�����¨�»�»�»�»�l�Š�…�§

���Y���±�U�ý�x�ˆ�…�§���Æ�U�ý�ˆ�…�U�w���©�¯�ˆ�[�x�ˆ�…�§���ž���°�¥�¥���“�~���U�ˆ�����“�·�|�[���U�Ž�Š�����������������������U�ˆ��� �̈±�‚�ý���Á�ˆ�����������±�Ž�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�n���Æ�§�����Á�ˆ

���À�U�x�…���Y�x�•�Ã�[�ˆ�…�§���ª�§�¯�§�±�”�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�›�§���������������Á�£���Á�”�c���“�~���Y�ý�·�|�[�…�§�‘�†�]�ˆ�…�§���‚�~�Ã���Æ�U���…���Á�”�W����Ã�§�±�[���“�ˆ�…�U�x�…�§���±�U�ý�x�ˆ�†

�����������—�§���±�”�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�•���“� �̀±�U�f�…�§���Á�”�¯�†�…���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Y�ý�·�|�[���U�ˆ�£���ž���±�Ž�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�n���©�¯�ˆ�[�x�ˆ�…�§���Y�ü�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�Š�…�§���ª�•�U�•�~�����`

�����������“�·�|�[�…���§�Æ�±�”�]������������������� �̈±�‚�ý���U�»�»�ˆ���ª�U�»�»�ý�·�U�»�»�ý�[�c�›�§���“�·�|�[���¾�»�»�…�°�»�»���Ã���ž�Á�”�¯�»�»�…�§���Á�ˆ���U�Æ�»�»�ü���±�‚�[�����x�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�r

�����������v�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�§�Ã�…�§��� �̄Ã�‚�Š�…�§���¶�±�w���Á�ˆ�����§�����Á�£���Á�”�c���“�~���‘�†�]�ˆ�…�§���Y�ü�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�Š�…�������Y�ý�·�|�[���µ�f�”���U�ˆ�ý�~���U�ˆ�£���ž��

�‚�~�Ã���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Æ�U���…���Ì���±�ˆ�…�§���±�U�ý�x�ˆ�†���Ê�—�§���“�•���ª�Š�U���~���¨�����‘�†�]�ˆ�…�§���Y�ü�»�»�»�»�»�l�Š�…�§���²�Ã�U�`�[�[�����±�f�����������������������°�¥

� �̈±�‚�ý���U�ˆ���ª�|�†�W���Á�ˆ���������������������Y�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�U�f�…�§���¾�†�[���v�ˆ���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Y�ý�U�•�����_�S�U�[�Š���Y�Š�±�U�‚�ˆ���¯�Š�w���b�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�r�[�”

�—�§���¯�U�»�»�»�»�»�»�»�p�[�•�›�§���ª�§�°���±�S�§�²�`�…�U�����Y�…�Ã�¯�W�…�§���±�x�»�»�»�»�»�»�»�l���À�U�¸�Š�Ã���¨�Š�U�`�…�§�����¯�U�c���“�w�¯�[�»�»�»�»�»�»�»�l�ý�����°�…�§�����±�§�¯�ˆ�…�§���¼�±�»�»�»�»�»�»�»�p

���Æ�œ�f�¯�[���—�§���¼�±�p�…�§���½�Ã�l���“�~�����•�£�“�W�Š�`�—�§���Y�†�ˆ�x�…�§���Á�ˆ���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�U�ü�Ã�����ý�W�Š�`���»�W���±�¯�‚�[���Y���������������±�U�ý�†�ˆ����

��� �̈±�‚�ý���U�ˆ�����£���ž�“�����±�ˆ�£���±�›�Ã�¯���Á�ˆ�—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�����x�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�r�ý�W�Š�`���Y�ý�U�•�����Á�¥���ž�“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�†�…���Y

�����»�»�»�»�r�~�£���“�•���½�§�±�x�…�§���“�~���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���U�Æ�ý�W�»�»�»�»�l�Š���Ã�±�¸�…�§���Á�U�ü�»�»�»�»�l�c�…�U�ü���°�f�—�§���¯�Š�w�����±�ˆ���“�[�…�§���Y�ý�x�ý�W�·�…�§���±�”�{���¼��

���§�Æ�±�”�W�����Æ�œ�f�¯�[���“�w�¯�[�»�»�l�ý�����°�…�§�Ã���ž�ª�W�U�]�…�§���¼�±�»�»�p�…�§���±�x�»�»�l���À�U�¸�Š���¹�U�ü�[�§���Á�w���Æ�œ�»�»�r�~���ž�“�•�§�±�x�…�§���¯�U�»�»�p�[�•�›�§���U�Ž�W

�—�§���¼�±�p�…�§���½�Ã�l���“�~�“�W�Š�`����

���Ã���¯�»�»�•���Ì�»�»�†�·�[�¨���§�°�»�»�•����U�»�»�`�Š�…�§���±�”�W�„�…�§���§���¾�»�»�Š�W�†�…�����²���±�ˆ�…���“�•�§�±�x�…�§���§�Æ� �̄Ã�Ž�`���Y�»�»�]�”�]�c�����©�±�§�¯�¥���¯�»�»�”�x�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p���‘�†�w

�—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�ý�W�Š�`�Y���ˆ�����±�·���Á���Y�Š�”�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�±���Y�ý�~�±�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�ˆ���ª�U�•�œ�w���³�ý�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�M�[�����Ã���Ì�Š�W�[���Y�ý�[�§�°�…�§���©�±�§�¯�™�§���£�¯�W�ˆ���“

���Ê�˜�…�¿�Ã�p���—�§�ý�W�Š�`���¨�†�{�—���Y���~�U�c�ˆ�…�§���Y���±�U�ˆ�]�[�l�›�§�����Ê�[���ª�Š�U�����“�[�…�§���²���±�ˆ�…�§���¾�Ã�Š�W�…�§�����W�•���Á�ˆ���±�§�¯�Y�����ž�Y�†�l�§�±�ˆ�…�§

���Ã���§�Y�ý�ˆ�…�U�x�…�§���ª�U�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�±�U�ˆ�ˆ�…�§���«�¯�c�£���¯�U�ˆ�[�w���™�§���¿�Ã�§�¯�[�…�§���ª�U�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�Š�ˆ���À�§�¯�f�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�§���ý�Š�Ã�±�[�„�…���YReuters & 

Bloomberg�ž�¿�U�`�ˆ�…�§���§�°�•���“�~���������Y�ˆ�œ�l���‘�†�w�����~�U�c�ý�������n�ü���Y���±�U�ˆ�]�[�l�›�§���±�·�U�f�ˆ�…�§���©�±�§�¯�¥���Á�w���Æ�œ�r�~

�ž�U�Ž�[�…�Ã�”�»�»�»�»�»�»�»�l�Ã���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§�����©�U�„�U�c� �̂Ã�����»�»�»�»�»�»�»�r�~�£���¯�S�§�Ã�w�����”�‚�c�[����U�[�£�����°�…�§���±�ˆ�—�§���§�°�•���“�~���Y�ý�ˆ�…�U�x�…�§���Y���±�`�[�…�§

���ž�±�U�ˆ�»�»�»�r�ˆ�…�§�…���É�Á�U���~���Y�ý�¯�‚�Š�…�§���Y�»�»�»�l�U�ý�»�»�»�l�…�§���©�±�§�¯�¥���¯�”�x�»�»�»�p���‘�†�w���U�ˆ�£���©�±�¯�U�ü�ˆ�����Ã���©�±�”�|�»�»�»�p�…�§���v���±�U�»�»�»�n�ˆ�†�…���Á�Ã�”�…�±�[����



  
 

16 
 

���Ã���©�±�”�W�„�…�§���v���±�U�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�n�ˆ�†�…���Á�Ã�”�…�±�[�“�‚�ý�‚�c�…�§���¹�U�·�‚�…�§���´�U�x�Š�§���“�~���U�Æ�ý�W�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�Š���§�Æ�±�]�£���Y�·�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�Ã�[�ˆ�…�§���…�§���‘�†�w���À�{�±���Á�ˆ

�Œ�[�”� �̄Ã�¯�c�ˆ���Á�w���Æ�œ�»�»�»�»�»�»�r�~���ž���”�Š�»�»�»�»�»�»�p�[���¼�±�U�»�»�»�»�»�»�p�ˆ�…�§���—�§���Y�†�ˆ�x�…�§���v�ý�W���©�°�~�U�Š���¿�Ã�f�¯���¶�§�±�{�—�ý�W�Š�`�Y�����¯�U�ˆ�[�w�›�U�ü

���Y� �̀±�¯���Ê�³���x�[���ž�±�”�”�U�x�ˆ���Y�x�ü�»�»�»�»�»�»�»�l���‘�†�w�§���Y�†�ˆ�x�…�§���¡�§�±�»�»�»�»�»�»�»�n�Ã���v�ý�W���ª�U�ý�†�ˆ�x�ü���Y�‚�†�x�[�ˆ�…�§���¯�w�§�Ã�‚�†�…���¼�±�»�»�»�»�»�»�»�p�ˆ�…�§���¿�U�]�[�ˆ

�—�§�ý�W�Š�`���”�Š�»�»�»�»�»�»�p�[�…�§���§�°�•���Y�ý�~�U�•�»�»�»�»�»�»�n�Ã���Y���x�`�§�±� �̂Ã�Œ�[���©�±�Ã�»�»�»�»�»�»�p�ü���ž�Y���±�Ã�¯�����°�¥�£�����x�`���“�~���±�”�W���������»�»�»�»�»�»�n�ü���¾�…�°���À�Ž�»�»�»�»�»�»�l

���Ê�±�”�l�[���±�›�Ã�¯�…�§���¡�§�±�n�Ã���v�ý�W���ª�U�ý�†�ˆ�w���‘�†�w���É�Ã���Ã���ž�Y�ˆ�ý�†�l���È�³�l �Ê�£�����~�����À�É�]���Á�ˆ���É���É�· �Í�ü�É�£�����ª�U�ý�†�ˆ�w���Á�ˆ���§�Æ�±�”�]�����Œ�‚�ý�W�·�[

�����Á�”�°�…�§���¡�U�·�l�Ã�…�§���±�Ã�¯���¡�U�|�…�¥���Á�w���Æ�œ�r�~���ž�¼�±�p�†�…���Y���²�§�Ã�ˆ�…�§���½�Ã�l�…�§���“�~���Y���±�U�r�ˆ�…�§�Ã���¨�w�œ�[�…�§���§�Ã�°�Ã�c�[�l�§

�´�ˆ�U�•���Á�ˆ���±�”�W�����È�¡�²�`���‘�†�w���¼�±�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�…�§���©�Ã�`�~�����•���’�u�S�†�º�º�º�º�º�º�º�º�º�j�¦�������������•�����ž�����Á�ˆ���¶�•�f�����°�…�§���±�ˆ�—�§

�—�§���Y�†�ˆ�x�…�§���‘�†�w���¨�†�·�…�§�ý�W�Š�`�Y����

���Ì�Á�¥���—�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�œ�…�����Y�ˆ�¡�œ�ˆ���Y�ý�U�•�������Y�ˆ�§�¯�[�»�»�»�»�»�»�»�»�l�§�ý�W�Š�`�������»�»�»�»�»�»�»�»�n�ü�����ü�[�±�[���“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�†�…���Y

�����Á�¥���°�¥���ž�“�•�§�±�x�…�§���¯�U�»�»�»�»�»�»�p�[�•�œ�…���Y�ý�†���ý�Ž�…�§���ª�›�œ�[�f�›�§���b�ý�c�»�»�»�»�»�»�p�[�W���±�”�W�������“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§���ª�U�»�»�»�»�»�»�l�U�ý�»�»�»�»�»�»�l

�[�M�»�[�[�‘���—�§���Y�»�†�ˆ�x�…�§���‘�†�w���¨�»�†�·�…�§���¨�»�Š�U�»�`���Y�»�ý�W�†�[�W���Œ�»�ˆ�§�²�[�…�§���Á�ˆ�»�ý�W�Š�`���“�[�M�»�ý�Ã���ž�¨�»�†�·�…�§���§�°�»�•���À�`�c���Á�U�»�����U�»�ˆ�Ž�ˆ���Y

���“�~���¾�…�°�±�U�·�¥�����É�[���“�[�…�§�Ã���½�§�±�x�…�§���“�~���Y�ý�¯�‚�Š�…�§���Y�»�»�»�»�l�U�ý�»�»�»�»�l�…�§���Y�•�»�»�»�»�l�†�~����¯�x�������U�Ž�…���U�Æ�ý�ˆ�»�»�»�»�l�§���U�Æ�[�W�]�ˆ���¼�±�»�»�»�»�p�…�§���±�x�»�»�»�»�l���“�~

���Á�£���Á�”�c�¥���Œ�…���¶�±�x�…�§���¨�Š�U�`����œ�»�»�»�»�»�»�»�p�]�£���ª�U�w�U�·�‚�…�§�����”�|�»�»�»�»�»�»�»�n�[���¿�œ�f���Á�ˆ���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Ã�ˆ�Š���“�~���±�W�„�£���±

���Y�ý�‚�ý�‚�c�…�§���Ì�Á�¥���°�¥�������Y�c�U�ý�»�»�l�…�§���ž�Y�w�§�±�²�…�§���ž�Y�w�U�Š�»�»�p�…�§�����¯�U�»�»�p�[�•�›�§���“�~�����Y�ý�w�§�±�²�…�§�Ã���Y�ý�w�U�Š�»�»�p�…�§���ª�U�`�[�Š�ˆ�…�§���±�”�~�Ã�[

���‘�†�w���¨�†�·�…�§���¨�Š�U�`���‘�†�w�����|�»�»�»�r�…�§�����”�•�f�[���“�~���±�”�W���������»�»�»�n�ü���À�Ž�»�»�»�l�ý�»�»�»�l���Y�ý�…�U�ˆ�„�…�§���v�†�»�»�»�l�…�§�Ã���U�Æ�ý�†�c�ˆ���Y�`�[�Š�ˆ�…�§

�—�§���Y�†�ˆ�x�…�§�ý�W�Š�`�—�§���Y�†�ˆ�x�†�…���§�Æ�±�¯�ˆ���Á�Ã���ý���Á�£���¶�±�[�•�ý�����°�…�§���“�c�U�ý�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�…�§���¹�U�·�‚�…�§���¾�…�°���Ã���ž�Y�ý�W�Š�`���§�Æ�±�¯�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p� �̂Ã���Y

�Ž�…���±�f�¢���U��

 

��

�� 



  
 

17 
 

���Â���t�^�¦�°�†�ƒ�¦�����°�®�S�n�†�ƒ�¦��

��

���W�û���°�v�ƒ�¦��

1�� �¥�������“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§�����~�U�c�ˆ���ž�Á�l�c�ˆ���“�†�w���ž���”�w�U�ˆ�l�����������©�°�~�U�Š���¿�Ã�f�¯���¶�§�±�{�—���¼�±�U�p�ˆ�…�§�����”�Š�p�[������

�—�§���Y�†�ˆ�x�…�§���v�ý�W�ý�W�Š�`�Y���������‘�•�¦�°�v�ƒ�¦�����±���°�†�ƒ�¦���½�ˆ�U�„�ƒ���‘�†�j�°�ƒ�¦���t�•�Â�†�ƒ�¦��

2�� ���������±�”�§�²���ž�À�»�»�»�»�l�U�‚�†�W2009�������±�S�§�²�`�…�§���¯�U�»�»�»�»�p�[�•�›�§���“�~���Y�ý�…�Ã�¯�…�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���Y�ý�U�•�������������W�„�^�†�¦���¾�S�†�º�º�º�l���©�S�û�®�S�º�º�º�n�Y�•

�S�û�€���°�|�¦�¯�¯�x�…�§���ž7���ª�U�c�•�p�…�§����74- 45�� 

3�� ���ž�À�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�U�‚�†�W�����±�”�§�²���¡�U�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�n������2008�±�S�§�²�`�…�§���“�~���Y�ý�ˆ�Š�[�…�§�������Ã�ˆ�[�Ã���¼�±�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�…�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�§���©�±�§�¯�§���������Y�†�`�ˆ���������ª�Â�a�ú

���W�û�®�S�n�Y�•�¦�•�W�û���°�u�����¯�¯�x�…�§�����©�±�•�U�‚�…�§41���ª�U�c�•�p�…�§���ž26-7�� 

4�� �“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§������������ �����������������•�¦���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦��� �¦�®�¢���°���°�S�€�Y�û�U�ˆ�^�W�•�������ª�§�±�U�ˆ�]�[�l�›�§���©�±�S�§�¯�����¯�§�¯�|�ü 

5�� �������Á�U�Š�l���ž�“�W�”�W�n�…�§2007�������¼�¦�°�v�ƒ�¦���‘�|���W�û�®�€�ˆ�ƒ�¦���W�j�S�û�j�ƒ�¦���`�†�š�†���“���±�x�…�§���¯�‚�Š�…�§���½�Ã�¯�Š�p�����“�W�¸���Ã�W�£���������¯���� 

6�� ���¯�W�w���ž�ª�”�{�±� �̂Ã�����Y�‚�ü���ž�����±�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�n�…�§�����¯�”�ˆ�c�…�§�����������—�§���¯�‚�Š�…�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�§���©�±�§�¯�¥�����������“�W�Š�`�����µ�±�•�…�§�����±�S�§�²�`�…�§���“�~

�����ª�U�ý�¯�c�[�…�§�Ã���®�S�n�Y�•�™�¦�����†�S�‚�Y�ƒ�¦���W�„�^�†�����™�§���±�§�¯�p���ž���ª�U�c�•�p�…�§ 

7�� �������¯�ˆ�c�ˆ���±�Ž�¸�ˆ���ž�b�…�U�p2011���Ã���À�f�r�[�…�§���ª�§�±�”�|�[�ˆ���‘�†�w���©�±�·�ý�l�…�§�Ã���Y�ý�…�U�ˆ�…�§�Ã���Y�ý�¯�‚�Š�…�§���Y�l�U�ý�l�…�§���������±�U�x�l�£�������¼�±�p�…�§

���¯�§�¯�|�ü�����W�û�^�’�Y�¦�°�Y�j�™�¦���©�S�j�¦�°�®�ƒ�¦�Â���ª�Â�a�ú�„�ƒ���‘�U�¦�°�Â�†�a���±���°�†��

8�� �������“�…�Ã�¯�…�§���¯�‚�Š�…�§���½�Ã�¯�Š�»�»�»�»�»�p2009�������‘�ƒ�Â�®�ƒ�¦���°�S�†�[�Y�º�º�º�j�™�¦���t�º�º�º�p�Â�Â���©�S�u�Â�|�®�†�ƒ�¦���À�¦�±�’�†�����’�ƒ�®�•�����Y�»�»�»�»�»�l�¯�U�»�»�»�»�»�l�…�§���Y�x�ü�·�…�§

�ž���Y�ý���±�x�…�§���Y�x�ü�·�…�§�������Á�·�Š�n�§�Ã 

9�� �Á�§�Ã�·�w���Á�”�l�c���ž�³�Ã�Ž�ˆ�����������������������°�v�j�ƒ�¦���°�¦�°�€�Y�j�™�¦���©�S�ú�„�¶�Y�†�Â���©�S�û�¶�S�û�Y�a�™�¦���À�’�U���S�†���°�S�ˆ�’�®�ƒ�¦���»�°�n���°�v�j

�����¨�®�†�„�ƒ���¼�¦�°�v�ƒ�¦���‘�|�������� �������������ž�����ž���Y�ý�¯�U�»�»�»�p�[�•�›�§���À�Ã�†�x�…�§���“�~���±�”�[�»�»�»�l�`�U�ˆ�����¨�‚�…���‘�†�w���¿�Ã�»�»�»�p�c�†�…���À�¯�‚�ˆ���«�c�ü

���¯�§�¯�|�ü���Y�x�ˆ�U�` 

10�� �Á�§�Ã�·�w���Á�”�»�»�»�»�l�c���ž�³�Ã�Ž�ˆ���������������b� �̀±�M�[���Á�”�W���U�ˆ���±�U�Š�”�¯�…�§���¼�±�»�»�»�»�p���±�x�»�»�»�»�l���������±�U�x�»�»�»�»�l�£�������|�»�»�»�»�r�…�§�Ã���Y�ý�ˆ�…�U�x�…�§�����•�Š�…�§

���ž���Y�ý�…�Ã�¯�…�§���ª�U�ý�·�U�ý�[�c�›�§���‘�†�w�W�û�®�€�ˆ�ƒ�¦���W�j�S�û�j�ƒ�¦���W�„�^�†�����¿�Ã�—�§���¯�¯�x�…�§�����“�•�§�±�x�…�§�����²���±�ˆ�…�§���¾�Š�W�…�§�����¯�§�¯�|�ü���ž��

���°�®�S�n�†�ƒ�¦�•�¦�û�U�ˆ�^���W��

1- OPEC, Annual Statistical Bulletin, several issues, (www.opec.org). 
2- Mwase, N. (August ������������ �‹�‹�+�R�Z�� �P�X�F�K���V�K�R�X�O�G�� �,�� �K�R�O�G�"���5�H�V�H�U�Y�H�� �$�G�H�T�X�D�F�\�� �L�Q��

Emerging Markets and Small Islands.�Œ�Œ International Monetary Fund, WP 
/12/205, PP 2-43. 

http://www.opec.org/


�í�ô 
 

�ò�’�ó�®� �—���š�¤�‘���ð���”�ä�à�Ì�˜�ã���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Ý�î�¤�—���”�ô�ç�Ž�Ü�ã�‡��
���š�£�Ž�’�ß�•���©�•�ª�Ë�‡���©�ñ�ª�ó�°�ß�•���á�¯�û���æ�ô�´�£������

��
�º�à�¨�˜�´�ä�ß�•��

�����������”�ä�à�Ì�˜�ã���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Ý�î�¤�—���”�ô�ç�Ž�Ü�ã�•���”�³�•��©���ð�ß�•���š�¤�’�ß�•���•�¬�ë���Ñ�ª�ì�ó�������Ý�ü�§���æ�ã
���ò�Ó���”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���”�ä�È�è�ä�ß�•���º�‹�Ž�¼�§���Õ�Ž�’�Ä�ç�•���ï�ª�ã���±�Ž�ô�×�ò� �ô�—�•�®�˜�³�û�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•�í���”�ä�Û�î�¤�ß�•�í���”�ó�©�Ž�ó�®�ß�•�����Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���ð�à�Ë

���š�¤�’�ß�•���”�è�ô�Ë���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•��

���������������������”�ó�®�È�è�ß�•���”�³�•��ª�ß�•���Ý�ü�§���æ�ã���”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���•�Ž�ä�È�è�ä�ß�•�í���•�Ž�ä�È�è�ä�ß�Ž�‘���”�»�Ž�¨�ß�•���â�ô�ë�Ž�Ô�ä�ß�•���š�¤�’�ß�•���Ý�í�Ž�è�—���ª�×�í�ì�Ž�ì�ß�����â�›
���“��Ž�ä�˜�³�•���”�à�Œ�³�•���Ý�ü�§���æ�ã���Ñ��Ž�¼�ä�à�ß���ò�à�ä�Ì�ß�•���Ê�×�•�î�ß�•���ð�à�Ë���â�ô�ë�Ž�Ô�ä�ß�•���é�¬�ë���²�Ü�Ë���”�ç�Ž�’�˜�³�û�•��

�������������������������Ž�ì�ä�ë�•���æ�ã���•�Ž�Ÿ�Ž�˜�è�˜�³�û�•���æ�ã���©�ª�Ë���ð�ß�•���š�¤�’�ß�•���Þ�»�î�—���ª�×�í�����Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Þ�ó�î�¤�—���í�ƒ���Ö�ô�’�Ä�—���ð�ß�•���“�î�Ë�ª�ß�•���ñ�•�ª�‘�ƒ���ò�è�Ì�ó���û
���í�ƒ���ñ�ü�ì�³���í�ƒ���ñ�Ž�è�ô�ë���ñ�•�®�ã�ƒ���å�î�Ü�ô�³���Ú�ß�«���å�ƒ���ì�”�ä�à�Ì�˜�ã���Ñ��Ž�¼�ã���ð�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���”�ô�à�ë�÷�•�ì�ñ�Ž�Ä�ô�´�‘���í�ƒ�����ê�’�·�ƒ���å�î�Ü�ô�³���®�ã�÷�•���å�ƒ

���”�ô�ß�Ž�Ë���”�Ÿ��©���ð�à�Ë���•�•�®�ô�À�¤�—���ð�ß�•���•�Ž�˜�¤�ó���®�ã�÷�Ž�Ó���ì�Þ�‹�Ž�Ô�˜�ß�•���æ�ã���”�ô�ß�Ž�Ë���”�Ÿ��©���Þ�ä�¤�ç���Ž�è�Û���î�ß���ð�˜�£���ì�Ý�î�¤�˜�ß�•����¯���²�’�Ü�‘
���²�ß�Ž� �ã���Þ�’�×���æ�ã���æ�ô�à�ã�Ž�Û���â�Ë�©�í���å�Ž�ä�ó�•���Ž�ì�Ø�’�´�ó���ì�ò�Ë�î�ß�•���æ�ã�“��•�©�ù�•�����ì�®�ô�’�Ü�ß�•���ª�ì� �ß�•���æ�Ë���ñ�ü�À�Ó���ì�Ž�ô�à�Ì�ß�•���•�•��•�©�û�•���í�ƒ

���©��î�ä�à�ß���Þ�œ�ã�÷�•���Ò�ô�Å�î�˜�ß�•�í���á�•�ª�¨�˜�³�û�•�í��
�������������������ì�”�‘�î�à�Ä�ä�ß�•�� �•�•��Ž�À�¤�˜�³�û�•�� �Ê�ô�ä�Ÿ�� �”�»�Ž�¨�ß�•�� �”�ô�×�•�®�Ì�ß�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �«�Ž�¨�—�•�� �š�¤�’�ß�•�� �•�Ž�ô�»�î�—�� �â�ë�•�� �æ�ã�� �å�•�� �Ž�ä�Û

���¹�®�Ó���æ�ã���ï�î�¼�Ø�ß�•���“�©�Ž�Ô�˜�³�û�•�í���ì�”�ä�à�Ì�˜�ã���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•���Ý�î�¤�˜�ß�Ž�‘���–�’�Ï����Ž�ã���•�«�‡���ì�”�ã�¯�ü�ß�•���•�•�î�Ä�¨�ß�•�í�¡�Ž� �è�ß�•���ò�˜�ß�•��
���š�£�Ž�’�ß�•���Ž�ì�£�®�˜�Ø�ó���ò�˜�ß�•���”�ô�ß�ø�ß���ñ�Ž�Ø�Ó�í���ì�Ž�ë�®�Ó�î�ó����

Abstract 

     This research aims to study the possibility of transforming private Iraqi banks 
into educated organizations by measuring the applicability of the characteristics 
of the educated organization in leadership, governance and strategic direction to 
the Iraqi private banks. 
     The research dealt with the concepts of the organizations and learnning 
organizations through theoretical study, and then reflected these concepts on the 
practical reality of the banks through questions questionnaire questionnaire. 
      The research has reached a number of conclusions, the most important of 
which is never to call for the application or conversion of Iraqi banks to educated 
banks, that it will be easy, easy, or simple, or that it would be like pressing button 
shift, even if we hold a high degree of Optimism. It requires preparation of a high 
degree of awareness, preceded by full faith and support by the boards of directors 
or higher management, as well as the great effort, use and optimal recruitment of 
the supplier. 
     Also, one of the most important recommendations of the research is to take the 
Iraqi private banks all the required inventions, and the necessary steps, if they 
wish to turn to organizations that are educated, and make maximum use of the 
chances of success, according to the mechanism proposed by the researcher. 
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���ò�×�•�®�Ì�ß�•�� �ò�Ó�®�¼�ä�ß�•�� �É�Ž�Ä�Ø�ß�•�� ��Ž�ô�˜�§�•�� �â�—���¹�Ž�¨�ß�•�����å�î�ç�Ž�Ø�ß���ñ�Ž�Ø�Ó�í�� �”�à�ã�Ž�Ì�ß�•�� �”�ó��Ž� �˜�ß�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �É�î�ä� �ä�‘�� �Þ�œ�ä�˜�ã

�����â�×����”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�������������”�è�´�ß�����������ñ�°�Û�®�ä�ß�•���Ú�è�’�ß�•���”�‘�Ž�×��í���Ñ�•�®�·�•�í���”�à�È�ã���–�¤�—�í���ì���ì�ò�×�•�®�Ì�ß�•���ò�˜�ß�•�í��
���•�Ÿ�î�ä�‘�� �”�ô�à�ë�÷�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �Ò�ô�è�¼�—�� �Ý�í�ª�Ÿ�� �•�´�£�� �ñ�ª�£�í�� �ª�ô�Ÿ�� �æ�ô�ä�ô�ô�Ø�˜�ß�•�� �æ�ô�‘�� �“��î�¼�¤�ã�� �Ž�ì�—�Ž�ä�ô�ô�Ø�—�� �å�î�Ü�—
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�������������������š�¤�’�ß�•���”�è�ô�Ì�ß���®�¼�˜�¨�ã���Ò�»�í���ò�—�„�ó�Ž�ä�ô�Ó�í��
�������������������•�´�£�� �Ò�ô�è�¼�˜�ß�•�� �•�Ž�Ÿ��©�� �ð�ç�©�ƒ�� �ò�Ó�� �”�Ô�è�¼�ä�ß�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �æ�ã�� �š�¤�’�à�ß�� �”�è�ô�Ë�� �“��Ž�˜�¨�ä�ß�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �ª�Ì�—

���� �Ò�ô�è�¼�—CAMEL (S�����ð�à�Ë���”�ô�Ø�ô�Ø�£���Þ�¸�Ó���•�û�Ž�£�í���Þ�Û�Ž�¸�ä�ß���–�¿�®�Ì�—���ò�˜�ß�•�í���ì�ò�×�•�®�Ì�ß�•�� �ñ�°�Û�®�ä�ß�•�� �Ú�è�’�à�ß
���•�Ž�’�³�ü�ß���”�è�ô�Ì�ß�•����Ž�ô�˜�§�•���ï�Ž�Ÿ���ª�×�í�����•�Ž�ä�ô�à�Ì�˜�ß�•�í���Â�‘�•�î�À�ß�•�í���”�ä�È�ç�÷�Ž�‘���á�•�°�˜�ß�û�•�í���•�Ž�ã�ª�¨�ß�•���â�ó�ª�Ø�—�í���Þ�ô�Ð�¸�˜�ß�•���ï�î�˜�´�ã
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���ê�Ì�ä�˜� �ã���ð�à�Ë���š�¤�’�ß�• 
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3�� �¡�®�˜�Ø�ã���É�í�®�¸�ã���Ž�ì�ß���á�ª�Ø�ó���æ�ä�ß���”�³�Ž�ã���”�Ÿ�Ž�¤�‘���”�ß�Ž�¤�ß�•���é�¬�ì�‘���ò�ë�í���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���é�¬�ë���å�‡�����Ž�ì�à�¸�˜�è�ó�Ž�ä�ã�����ì�ê�ô�Ó���ò�ë

���®�ô�›�„�—���æ�ã���Ú�ß�«���æ�ã���²�Ü�Ì�è�ô�³���Ž�ã�í���”�ä�à�Ì�˜�ã���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•���Ý�î�¤�˜�ß�•���”�ô�ä�ë�„�‘���–�è�ã�ƒ���Ž�ã���•�«�‡���Ž�ä�ô�³�û�í���ò�‘�Ž� �ó�‡���ð�à�Ë
���ò�à�ä�Ì�ß�•���Ž�ì�à�’�Ø�˜�´�ã��

���”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���”�ä�È�è�ä�ß�•���”�Ì�ô�’�Á�í���”�ô�ë�Ž�ã�����Ý�í�÷�•���š�¤�’�ä�ß�•��
�����������ß�•�•�®�ô�Ð�˜�ß�•�í�� �•�•��î�Ä�˜�à�ß���ñ�Ž�Ì�’�—�� �ì�”�ó�®�Ü�Ô�ß�•�� �±��•�ª�ä�ß�•�� ��î�Ä�˜�‘�� �æ�ã�°�ß�•�� ��í�®�ä�‘�� �•�Ž�ä�È�è�ä�ß�•�� �•��î�Ä�—�� �ª�Ø�����ò�˜�ß�•
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�����ñ�û�í�ƒ�”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���”�ä�È�è�ä�ß�•���á�î�ì�Ô�ã������������
�������������ª�ó���ð�à�Ë���ò�¿�Ž�ä�ß�•���å�®�Ø�ß�•���•�Ž�è�ô�Ì�´�—���ò�Ó���¢�¿�•�î�ß�•�í���ò�Ø�ô�Ø�¤�ß�•���Ž�ì�×�ü�Ä�ç�•���å�Ž�Û���å�‡�í���ì�”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���•�Ž�ä�È�è�ä�ß�•���“�®�Ü�Ó���å�ƒ
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���®�ó�î�Ä�˜�ß�•���ò�Ó���”�Û��Ž�¸�ä�ß�• �����®�ó�î�Ä�˜�ß�•�í���š�¤�’�ß�•���¹�Ž�¼�˜�§�•���æ�ã �����ê�Ì�×�î�ã���æ�ã���Þ�Û�í���Ê�ô�ä� �ß�•���”�ô�ß�í�†�´�ã 

���©�î�¸�è�ä�ß�•���®�ó�î�Ä�˜�ß�•���ï�î�˜�´�ã �����•�Ž�×�î�Ì�ä�ß�•���”�ß�•�¯�‡ �����Õ�ü�¨�ß�•�í���®�ä�˜�´�ä�ß�•���®�ó�î�Ä�˜�ß�• 

�����”�ô�´�Ó�Ž�è�˜�ß�•���“�°�ô�ä�ß�•����ª�¼�ã
���²�Ó�Ž�è�˜�ß�•���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�•�í 

�����”�ô�´�Ó�Ž�è�—�������•�Ž�ã�ª�¨�ß�•�í���Ê�à�´�ß�• ���”�ô�¿�í�Ž�Ô�—���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�‡���ª�ä�˜�Ì�—������ �“�®�’�¨�ß�•�í�� �”�Ó�®�Ì�ä�ß�•
���ª�è�Ë���”�ô�ç�í�Ž�Ì�—�æ�ô�´�Ó�Ž�è�ä�ß�•���Ê�ã���Þ�ã�Ž�Ì�˜�ß�•����

�Þ�Ü�ô�ì�ß�•�����•�à�Ï�ƒ�� �ò�Ó�� �ñ�©�î�ä�Ë�� �ò�ä�ô�È�è�—�� �Þ�Ü�ô�ë�� �Ú�à�˜�ä�—
�����å�Ž�ô�£�÷�•��

���ñ�®�‹�•�©���í�ƒ���ò�Ø�Ó�ƒ���ò�ä�ô�È�è�—���Þ�Ü�ô�ë���Ú�à�˜�ä�—��

�”�Ó�Ž�Ø�œ�ß�•�������“��î�Ä�˜�ã���®�ô�Ï���“�ª�ã�Ž�Ÿ���”�Ó�Ž�Ø�›���Ú�à�˜�ä�—�����”�Œ�ô�’�ß�•���Ê�ã���“��î�Ä�˜�ã�í���”�Ô�ô�Ü�ã���”�Ó�Ž�Ø�›���Ú�à�˜�ä�—��

���á�Ž�ì�ä�ß�Ž�‘�� �á�Ž�ô�Ø�ß�•�� �•�î�à�³�•
�Ý�Ž�ä�Ë�÷�•���¯�Ž� �ç�•�í��

���”�ô�è�ô�—�í�®�ß�•�� �•�•�ï�•�®�Ÿ�ú�ß���ñ�Ž�Ø�Ó�í�� �á�Ž�ì�ä�ß�Ž�‘�� �á�î�Ø�—
���”�ô�ä�³�®�ß�•���â�È�è�ß�•���ª�ä�˜�Ì�—�������ò�Ó���ª�ô�Ø�Ì�˜�ß�•���“�ª�ó�ª�·

�����Ý�Ž�ä�Ë�÷�•���¯�Ž� �ç�ù��

���æ�ô�Ü�ä�—�í�� ��•�í�©�÷�•�� �¾�ó�î�Ô�˜�ß���ñ�Ž�Ø�Ó�í�� �á�Ž�ì�ä�ß�Ž�‘�� �á�î�Ø�—
���•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�Ž�‘�� �”�Û��Ž�¸�ä�ß�•�� �•�î�à�³�ƒ�� �ª�ä�˜�Ì�—�� ���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�ß�•

���Ý�Ž�ä�Ë�÷�•���¯�Ž� �ç�ù��



�î�ò 
 

�•�ó��ª�˜�ß�•���•�î�à�³�•�����â�à�Ì�˜�ß�•�í�� �ñ�ª�ô�à�Ø�˜�ß�•�� �•�ó��ª�˜�ß�•�� �•�î�à�³�•�� �ª�ä�˜�Ì�—
���ò�è�ô�Ø�à�˜�ß�•�Ž�ì�ô�à�ã�Ž�Ë���“��Ž�ì�ã���“�©�Ž�ó�°�ß · 

���ð�à�Ë�� �Ž�ì�ô�à�ã�Ž�Ë�� �Ê�ô� �¸�˜�ß�� �°�ô�Ô�¤�˜�ß�•�� �•�î�à�³�ƒ�� �ª�ä�˜�Ì�—
���¯�Ž� �ç�ù���â�ì�‹�•�©�•���•�Ž�ó�î�˜�´�ã���æ�ô�´�¤�˜�ß���ò�ä�È�è�ä�ß�•���â�à�Ì�˜�ß�•

�É�•�ª�‘�•�í���°�ô�ä�˜�‘���á�Ž�ì�ä�ß�•.��
���â�ó�î�Ø�—�í���•�ó��ª�˜�ß�•���ò�Ó���°�ô�Û�®�˜�ß�•

�°�Ó�•�î�¤�ß�•�í���ï�•�©�û�•��
���©�®�Ô�ß�•���ð�à�Ë���°�Û�®�—���ò�˜�ß�•���®�È�è�ß�•���”�ì�Ÿ�í���ª�ä�˜�Ì�—
���•�ó��ª�˜�ß�•�í�� �•�Ž�˜�ç�ù�•�� �ò�Ó�� �”�Ë�Ž�ä� �ß�•�� �æ�ã�� �®�œ�Û�ƒ

�ï�•�©�÷�•���â�ó�î�Ø�—�í�����°�Ó�•�î�¤�ß�•���â�ó�ª�Ø�—�í��

���ò�Ó���”�Ë�Ž�ä� �ß�•���ð�à�Ë���°�Û�®�—���ò�˜�ß�•���®�È�è�ß�•���”�ì�Ÿ�í���ª�ä�˜�Ì�—
���â�ó�ª�Ø�—�í�� �ï�•�©�÷�•�� �â�ó�î�Ø�—�í�� �•�Ž�˜�ç�ù�•�í�� �ò�ä�È�è�ä�ß�•�� �â�à�Ì�˜�ß�•

���°�Ó�•�î�¤�ß�•��
��

�ï�•�©�û�•���®�ô�ó�Ž�Ì�ã�����”�Ø�à�Ì�˜�ä�ß�•�� �”�ô�Ô�»�î�ß�•�� �ï�•�©�÷�•�� �®�ô�ó�Ž�Ì�ã�� �ª�ä�˜�Ì�—
���ª�è�Ë���”�ô�¼�¨�¸�ß�•���•�Ž�Ô�¼�ß�•�í���ò�ã�î�ô�ß�•���Ù�î�à�´�ß�Ž�‘
���Ö�à�Ì�˜�—���û���ñ�Ž�’�ß�Ž�Ï���ò�˜�ß�•�í���Ž�ì�ô�à�ã�Ž�Ë���ï�•�©�ƒ���â�ó�î�Ø�—

�‘���®�ô�ó�Ž�Ì�ä�ß�•���é�¬�ë�¯�Ž� �ç�ù�Ž��

���¯�Ž� �ç�•�� �â�ó�î�Ø�˜�ß�� �”�ô�Ë�î�è�ß�•�í�� �”�ô�ä�Ü�ß�•�� �®�ô�ó�Ž�Ì�ä�ß�•�� �ª�ä�˜�Ì�—
���é�¬�ì�ß���ñ�Ž�Ì�’�—���É�•�ª�‘�ù�•�í���°�ô�ä�˜�ß�•���”�Ÿ��©���ª�ó�ª�¤�˜�ß���Ž�ì�ô�à�ã�Ž�Ë

���¯�Ž� �ç�ù�Ž�‘���“�®�·�Ž�’�ã���”�×�ü�Ë���Ž�ì�ß���ò�˜�ß�•���®�ô�ó�Ž�Ì�ä�ß�• 

�•�•��•�®�Ø�ß�•���«�Ž�¨�—�•�����å�Ž�ô�£�÷�•�� �®�œ�Û�•�� �ò�Ó���”�ó�°�Û�®�ä�ß�•�� �•�î�à�³�•�� �ª�ä�˜�Ì�ó
���•�•��•�®�Ø�ß�•���«�Ž�¨�—�•���ò�Ó��

���”�Û��Ž�¸�ä�ß�•�í�� �•�Ž�ô�£�ü�¼�ß�•�� �¾�ó�î�Ô�—�� �•�î�à�³�•�� �ª�ä�˜�Ì�ó
���ò�Ó���•�•��•�®�Ø�ß�•���«�Ž�¨�—�•���ò�Ó�®�œ�Û�ƒ���å�Ž�ô�£�÷�•.  

�°�ô�Ô�¤�˜�ß�•���•�î�à�³�•�����æ�ã�� �®�œ�Û�ƒ�� �ò�’�à�´�ß�•�� �°�ô�Ô�¤�˜�ß�•�� �•�î�à�³�•�� �ª�ä�˜�Ì�ó
���ò�‘�Ž� �ó�ù�•���°�ô�Ô�¤�˜�ß�•���•�î�à�³�ƒ���©�Ž�ä�˜�Ë�•��

���®�œ�Û�ƒ���ò�‘�Ž� �ó�ù�•���°�ô�Ô�¤�˜�ß�•���•�î�à�³�•���ª�ä�˜�Ì�ó���������������������������æ�ã
�ƒ���Ž�ë�©�Ž�ä�˜�Ë�•�����•�Ž�‘�î�Ø�Ì�ß�•�����ò�’�à�´�ß�•���°�ô�Ô�¤�˜�ß�•���•�î�à�³ 

���É�î�ç�Ò�ô�Ü�˜�ß�•���”�Ÿ��©�í���á�Ž�È�è�ß�•�����”�Œ�ô�’�ß�•�� �é�Ž� �—�� �Ö�à�Ð�ã�� �ê�’�·�� �á�Ž�È�ç
���Ò�ô�Ü�˜�ß�•�� �ð�à�Ë�� �”�Ô�ô�Ì�À�ß�•�� �“��ª�Ø�ß�•���”�ô�Ÿ��Ž�¨�ß�•

�����”�Œ�ô�’�ß�•���Ê�ã������

���“��ª�Ø�ß�•�����”�ô�Ÿ��Ž�¨�ß�•���”�Œ�ô�’�ß�•���Ê�ã���Ò�ô�Ü�ã�í���¡�î�˜�Ô�ã���á�Ž�È�ç
�”�Œ�ô�’�ß�•���Ê�ã���Ò�ô�Ü�˜�ß�•���ð�à�Ë���”�ô�ß�Ž�Ì�ß�•. ��

���•��Ž� �—�� �æ�ã�� �“�©�Ž�Ô�˜�³�û�•
�ò�¿�Ž�ä�ß�•��

�� �“�©�Ž�Ô�˜�³�ú�ß�� �”�Ô�ô�Ì�¿�� �Ž�ì�—��ª�×���Ž�ì�‘��Ž� �—�� �æ�ã
�Ž�ì�˜�ó�Ž�è�Ë�� �Ò�Ì�À�ß�� �”�ô�¿�Ž�ä�ß�•���¬�ß�Ž�‘���“�®�Û�•

���ò�Ó���Ž�ì�ó�ª�ß���“�®�Û�•�¬�ß�•���é�¬�ë���á�•�ª�Ì�ç�•���í�ƒ���”�ô�ä�ô�È�è�˜�ß�•
�®�œ�Û�ƒ���å�Ž�ô�£�÷�•.  

���”�ô�¿�Ž�ä�ß�•�� �Ž�ì�‘��Ž� �—�� �æ�ã�� �“�©�Ž�Ô�˜�³�ú�ß�� �”�ô�ß�Ž�Ë�� �Ž�ì�—��ª�×
���Ž�ì�‘���ð�è�˜�Ì�ã���Ž�ì�ó�ª�ß���”�ô�ä�ô�È�è�—���“�®�Û�•�«���©�î�Ÿ�î�ß��

�Þ�Û�Ž�¸�ä�ß�•���Þ�£�����Þ�Û�Ž�¸�ä�ß�•���Þ�£���ò�Ó���”�ó�ª�ô�à�Ø�˜�ß�•���•�ô�ß�Ž�³�÷�•���ª�ä�˜�Ì�—
���ª�ä�˜�Ì�—�� �û�� �ò�˜�ß�•�í�� ��•�®�ä�˜�³�Ž�‘�� �Ž�ì�ì�Ÿ�•�î�—�� �ò�˜�ß�•

���ò�ä�à�Ì�ß�•���š�¤�’�ß�•���•�î�à�³�ƒ������

�� �ª�ä�˜�Ì�—���Þ�Û�Ž�¸�ä�à�ß�� �Ž�ì�à�£�� �ò�Ó�� �ò�ä�à�Ì�ß�•�� �š�¤�’�ß�•�� �•�î�à�³�•
���“�®�Ü�˜�’�ã�� �”�ô�ä�à�Ë�� �•�ô�ß�Ž�³�•�� �Ö�Ó�í�� �Ž�ì�ì�Ÿ�•�î�—�� �ª�×�� �ò�˜�ß�•

�”�Ë�ª�’�ã�í. ��

�Ž�ì�—�Ž�³�Ž�ô�´�‘���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�ß�•���”�Ø�›�����”�Ô�ô�Ì�¿���Ž�ì�—�Ž�³�Ž�ô�´�‘���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�ß�•���”�Ø�›���”�ó�î�×���Ž�ì�—�Ž�³�Ž�ô�´�‘���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�ß�•���”�Ø�›���å�î�Ü�—. 

Source: Miller & Dess(1996)"Strategic Management",2nd edition,the McGraw-
Hill companies, Inc, p.38.& Brandt R. (2003)"A school culture that invites deep 
and sustained professional learning will have powerful impact student 
achievement", Journal of staff development Vol. 24 No. I pp 23-32. 
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�����Ý�í�ª� �ß�•������
���”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���”�ä�È�è�ä�ß�•���º�‹�Ž�¼�§��

�º�‹�Ž�¼�¨�ß�•���š�£�Ž�’�ß�•�í���•�—�Ž�Ü�ß�•��
Senge,1990��1�� ���â�È�è�ß�•���®�ô�Ü�Ô�—�Ê�ô�ä� �ß�•�������”�Œ�ô�’�ß�•���ð�à�Ë���¡�î�˜�Ô�ã���ª�£�•�í���ò�‘�…�•�ª�—���á�Ž�È�ç���æ�ã���ï�°�Ÿ���ò�Ÿ��Ž�¨�ß�•�� 

2�� �”�ô�¼�¨�¸�ß�•���”�Ë�•�®�’�ß�•. 
3�� �”�ô�è�ë�¬�ß�•���•�«�Ž�ä�è�ß�•. 
4�� �”�Û�®�˜�¸�ä�ß�•���”�ó�…�®�ß�•���ï�Ž�è�‘. 
5�� ���ò�Ó�� �°�Û�®�˜�—���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•�� �®�»�Ž�è�Ë�� �å�•�� ���� �«�•�� �â�à�Ì�˜�ß�•�� �ª�¿�� �Þ�ä�Ì�—���”�ô�ã�®�ì�ß�Ž�Ó�� �ì�� �Ö�ó�®�Ô�ß�•�� �ï�Ž�è�‘

���ð�ç�©�÷�•���Ê�ã���Ž�ì�ä�³�Ž�Ø�—���å�í�©���”�ä�Ø�ß�•.��
Pedler et al, 

1991��
1�� ���•�Ž�³�Ž�ô�³�� �Ê�¿�í�í�� �”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�û�•�� �î�¤�ç�� �â�à�Ì�˜�ß�•�� �Þ�§�ª�ã�� �Þ�ä�¸�—�í�� ���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�û�•

���”�Û��Ž�¸�ä�ß�• 
2�� �”�ó��Ž�ô�Ì�ã���”�‘�Ž�×��í���”�’�³�Ž�¤�ã�����”�ä�È�è�ä�ß�•���Þ�§�•�©���î�¤�ç���®�È�è�ß�•�����”�ç�í�®�ã�í���ò�à�§�•�ª�ß�•���Ý�©�Ž�’�˜�ß�•�í

���•�‚�Ó�Ž�Ü�ä�ß�• 
3�� ���Þ�Û�Ž�ô�ì�ß�•�����•�•�®�ô�Ð�˜�à�ß���”�‘�Ž� �˜�³�û�•���ð�à�Ë���”�ô�ß�Ž�Ë���“��ª�×���•�•�«���Þ�Û�Ž�ô�ë���æ�ä�À�˜�—�í 
4�� ���â�à�Ì�—�í���æ�ô�ô�Œ�ô�‘���æ�ô�¼�¼�¨�˜�ä�Û���æ�ô�ã�°�˜�à�ã�í���æ�ô�ó�ª�£���æ�ô�à�ã�Ž�Ë�����”�ä�È�è�ä�ß�•���•��Ž�§���î�¤�ç���®�È�è�ß�•

���Þ�Ë�Ž�Ô�˜�ã 
5�� ���Ê�ô�ä� �à�ß���ò�—�•�¬�ß�•���®�ó�î�Ä�˜�ß�•�í���ò�ä�ô�à�Ì�˜�ß�•���¥�Ž�è�ä�ß�•���Þ�ä�¸�—�í�����â�à�Ì�˜�ß�•���¹�®�Ó 

Daniels,1994��1�� ���ò�ä�ô�È�è�˜�ß�•�í���ò�Ë�Ž�ä� �ß�•�í���ñ�©�®�Ô�ß�•���â�à�Ì�˜�ß�Ž�‘���â�˜�ì�—��
2�� �ã���©�•�®�Ó�÷�•���æ�ô�Ü�ä�—�����®�ä�˜�´�ä�ß�•���æ�ô�´�¤�˜�ß�•�í����Ž�Ü�Ó�÷�•���ò�Ó���”�Û��Ž�¸�ä�ß�•���æ��
3�� ���”�³��Ž�ä�ä�ß�•���Ý�ü�§���æ�ã���â�à�Ì�˜�ß�•���Ê�ô� �¸�— 

Krietner & 
Kinick,1995 

1�� ���Ž�ì�ä�à�Ì�—�í���“�ª�ó�ª�Ÿ���Ñ��Ž�Ì�ã�í����Ž�Ü�Ó�ƒ���•�Ž�´�˜�Û�• 
2�� ���Ž�ë�©�•�®�Ó�ƒ�í���”�ä�È�è�ä�ß�•���ï�•�°�Ÿ�ƒ���ð�ß�•���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���Ú�à�—���Þ�Ø�ç�í���Þ�ó�î�¤�— 
3�� ���”�ä�È�è�ä�ß�•���ï�Ž�À�Ë�ƒ���æ�ô�‘���•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�•�í����Ž�Ü�Ó�ø�ß���®�¤�ß�•�í���®�ä�˜�´�ä�ß�•���Ý�©�Ž�’�˜�ß�• 
4�� ���Ñ��Ž�Ì�ä�ß�•���é�¬�ë���”� �ô�˜�ç���ò�ä�ô�È�è�˜�ß�•���Ù�î�à�´�ß�•���®�ô�ô�Ð�—���“�ª�ó�ª� �ß�• 
5�� ���®�ô�ô�Ð�˜�ß�•���ž�‹�Ž�˜�ç���±�Ž�ô�× 

Pitts&Lei,1996��1�� ���”�Ô�à�˜�¨�ä�ß�•���Ò�‹�Ž�Å�î�ß�•���ð�à�Ë���ï�•��ª�ä�à�ß���®�ä�˜�´�ã���Þ�Ø�ç�í���®�ó�í�ª�— 
2�� ���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�à�ß���®�ä�˜�´�ä�ß�•���•�ó��ª�˜�ß�• 
3�� ���å�Ž�Ü�ã�û�•����ª�×���”�ó�°�Û�®�ã�ü�ß�•���•�•��•�®�Ø�ß�• 
4�� ���”�Ô�à�˜�¨�ä�ß�•���•�•�®�’�¨�ß�•���•�°�ã���ð�à�Ë���Ê�ô� �¸�˜�ß�• 
5�� ���ï�Ž�Ä�§�÷�•���Þ�ä�¤�—���ð�à�Ë���”�ô�ß�Ž�Ë���“��ª�×���Ž�ì�è�ã���“�©�Ž�Ô�˜�³�û�•�í 
6�� ���”�Ô�à�˜�¨�ä�ß�•���®�È�è�ß�•���•�Ž�ì�Ÿ�í���Þ�’�Ø�—�í���¡�Ž�˜�Ô�ç�û�• 

�����ì�®�Ï�•�©���í���µ�î�£�®�£����������1�� �”�Ô�à�˜�¨�ä�ß�•���Ò�‹�Ž�Å�î�ß�•���ð�à�Ë���æ�ó�®�ó�ª�ä�à�ß���®�ä�˜�´�ä�ß�•���Þ�Ø�è�ß�•�í���®�ó�í�ª�˜�ß�•. 
2�� �æ�ô�à�ã�Ž�Ì�à�ß���®�ä�˜�´�ä�ß�•���•�ó��ª�˜�ß�•. 
3�� �å�Ž�Ü�ã�ù�•����ª�×���”�ó�°�Û�®�ã�û���•�•��•�®�Ø�ß�•���Þ�Ì�Ÿ. 
4�� �”�Ô�à�˜�¨�ä�ß�•���•�•�®�’�¨�ß�•���•�¯�Ž�ä�—���ð�à�Ë���Ê�ô� �¸�˜�ß�•. 
5�� ���ï�Ž�Ä�§�÷�•���Þ�ä�¤�—���ð�à�Ë���”�ô�ß�Ž�Ë���“��ª�×�Ž�ì�è�ã���“�©�Ž�Ô�˜�³�û�•�í. 
6�� �����”�Ô�à�˜�¨�ä�ß�•���®�È�è�ß�•���•�Ž�ì�Ÿ�î�ß���Þ�’�Ø�˜�ß�•�í���¡�Ž�˜�Ô�ç�û�•��

Daft,2001��1�� �”�ô�Ë�•�®�ß�•�í���”�ä�à�Ì�ä�ß�•�í���”�ä�ä�¼�ä�ß�•���“�©�Ž�ô�Ø�ß�•.��
2�� ���”�ô�Û��Ž�¸�˜�ß�•���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�û�•�Ù��Ž�¸�˜�ß�•�������å�•���û�•���â�à�Ì�˜�—���–�ç�Ž�Û���•�Ž�ä�È�è�ä�ß�•���Þ�Ü�Ó�����Õ�Ž�œ�’�ç�û�•�í

���â�à�Ì�˜�ß�Ž�‘���â�´�˜�—���â�à�Ì�˜�ß�•���•�Ž�ä�È�è�ã���å�•���î�ë���ª�ó�ª� �ß�•�ò� �ô�—�•�®�˜�³�û�• (�� 
3�� ���Ö�ó�®�Ô�ß�•���ð�à�Ë���â�‹�Ž�Ø�ß�•���Þ�Ü�ô�ì�ß�•�â�ô�È�è�˜�ß�•���������ò�Ü�’�¸�ß�• 
4�� ���”�ó�î�Ø�ß�•���”�ô�Ô�ô�Ü�˜�ß�•���”�Ó�Ž�Ø�œ�ß�•�¡�Ž�˜�Ô�ç�û�•���������ò�Ó�Ž�Ø�œ�ß�•���â�³�Ž�Ø�˜�ß�•�í 
5�� �æ�ô�à�ã�Ž�Ì�à�ß���ñ��•�©�û�•���æ�ô�Ü�ä�˜�ß�•. 
6�� ���Ž�ë�ª�ô�ß�î�—�í���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���•�Ž�´�˜�Û�•�í���•�à�Á���Ý�ü�§���æ�ã���”�£�î�˜�Ô�ä�ß�•���•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�•��

�������”�à�ä�¸�ß�•2004 
��

1�� ���•�Ž�´�˜�Û�•�í���®�ä�˜�´�ä�ß�•���â�à�Ì�˜�ß�•���”�Ó�®�Ì�ä�ß�• 
2�� �����”�ó�©�ª�Ì�˜�ß�•���É�î�è�˜�ß�•�í 
3�� �������•�•��•�®�Ø�ß�•���«�Ž�¨�—�•���ò�Ó���”�ó�°�Û�®�ä�ß�•���æ�Ë���ò�à�¨�˜�ß�• 
4�� �ò�à�§�•�ª�ß�•���Â�‘�®�ß�•�±�����ò�Ÿ��Ž�¨�ß�• 
5�� ���Þ�ä�Ì�ß�•���Õ�®�Ó���ò�Ó���â�à�Ì�˜�ß�•��



�î�ô 
 

�����â� �ç2005��1�� ���“�©�Ž�ô�Ø�ß�•�����•�•��Ž�ì�ä�ß�•�í����•�í�©�û�• 
2�� ���•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�•���”�ô�Ÿ�î�ß�î�è�Ü�—���ì�Ž�ô�—�•�«���“��•�ª�ä�ß�•���Õ�®�Ô�ß�•���ì�ò�Ü�’�¸�ß�•���â�ô�È�è�˜�ß�•�����”�Ü�’�¸�ß�• 
3�� ���¡�Ž�˜�Ô�ç�û�•���ì�®�ä�˜�´�ä�ß�•���æ�ô�´�¤�˜�ß�•���ì�â�³�Ž�Ø�˜�ß�•�����”�Ó�Ž�Ø�œ�ß�• 
4�� �‘�����ò� �ô�—�•�®�˜�³�û�•���â�à�Ì�˜�ß�•���ò�×�Ž�œ�‘�•���ª�Ì�‘�í���ñ��í�Ž�¸�—���ª�Ì 
5�� ���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���ª�ô�ß�î�—���ì�•�Ž�´�˜�Û�•�����”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���ð�à�Ë���•�à�Ä�ß�•��

Awbrey,etal,��
2005��

1�� ���¢�˜�Ó���•�û�Ž�¼�—�û�• 
2�� �����“�®�Á�Ž�¨�ä�ß�• 
3�� �����®�ó�ª�Ø�˜�ß�•�í���Ñ�•�®�˜�Ë�û�•�í���â�Ë�ª�ß�•���â�ó�ª�Ø�—���â�à�Ì�˜�à�ß 
4�� �����ï�•�©�û���©��•�î�ä�ß�•���®�ô�Ó�î�—���Þ�ä�Ì�ß�• 
5�� �����Þ�Ÿ�•���æ�ã���“�„�Ó�Ž�Ü�ä�ß�•���â�à�Ì�˜�ß�• 
6�� �����Õ�®�Ó���Þ�ä�Ì�ß�• 
7�� �����•�ó��ª�˜�ß�• 
8�� �����”�Œ�ô�‘���â�à�Ì�˜�ß�• 
9�� �������”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���“��•�©�•��

Chinowsky,2007��1�� �����“�©�Ž�ô�Ø�ß�• 
2�� �����ð�è�’�ß�•�í���•�Ž�ô�à�ä�Ì�ß�•���”�ô�˜�¤�˜�ß�• 
3�� �����•�û�Ž�¼�—�û�• 
4�� �����â�ô�à�Ì�˜�ß�•�� 
5�� �������”�Ó�Ž�Ø�œ�ß�•��

Lewis,et al, 
2008   &��Nokpodia, 

2009��

1�� ���”�Ó�Ž�Ø�›���â�à�Ì�˜�ß�• 
2�� ���•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�•���Ý�©�Ž�’�—�í���Ö�Ó�ª�—���®�¤�ß�• 
3�� ���•�Ž�ó�î�˜�´�ã���Ê�ô�ä�Ÿ���ð�à�Ë���â�ô�à�Ì�˜�ß�•���“�Ž�Ó�„�Ü�ã���”�ä�È�è�ä�ß�• 
4�� ���â�ô�ô�Ø�—���¹�Ž�¨�·�û�• 
5�� ���”�Ø�œ�à�ß���¥�Ž�è�ä�ß�•���®�ô�Ó�î�—���¡�Ž�˜�Ô�ç�û�•�í 
6�� �•��Ž� �˜�ß�•���æ�ã���â�à�Ì�˜�ß�•��

Garvin,2008��1�� �ò� �ì�è�ã���Ö�ó�®�Ä�‘���•�ü�Ü�¸�ä�ß�•���Þ�£. 
2�� �Õ�ü�¨�ß�•���•�ó�®� �˜�ß�•. 
3�� �”�ô�¿�Ž�ä�ß�•���”�‘�®� �˜�ß�•���æ�ã���â�à�Ì�˜�ß�•. 
4�� ���æ�ã���â�à�Ì�˜�ß�•�Þ�À�Ó�ƒ���æ�ó�®�§�õ�•���ï�ª�ß���•�Ž�³��Ž�ä�ä�ß�•. 
5�� �”�ä�È�è�ä�ß�•���Þ�Û���ò�Ó���”�ô�à�Ë�Ž�Ó�í���”�Ë�®�´�‘���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���Þ�Ø�ç. 

���ò�‘�Ž�è� �ß�•2009��1�� ���®�ô�Ï���“�©�Ž�ô�Ø�ß�•���”�ó�ª�ô�à�Ø�˜�ß�• 
2�� �����“��•�ª�ä�ß�•���Õ�®�Ô�ß�•���ð�à�Ë���ª�ä�˜�Ì�ä�ß�•���â�ô�È�è�˜�ß�•�í���”�ô�Û��Ž�¸�˜�ß�•���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�û�•���Ž�ô�—�•�« 
3�� �����æ�ô�´�¤�˜�ß�•�í���¡�Ž�˜�Ô�ç�û�•�í���â�³�Ž�Ø�˜�ß�•���”�Ó�Ž�Ø�›���®�ä�˜�´�ä�ß�• 
4�� �����ñ��•�©�û�•���æ�ô�Ü�ä�˜�ß�•�í���ò� �ô�—�•�®�˜�³�û�•���â�à�Ì�˜�ß�•���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�à�ß 
5�� �������Ž�ë�ª�ô�ß�î�—�í���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���•�Ž�´�˜�Û�•��

Song,etal, 2009��1�� ���â�à�Ì�˜�ß�•���ò�ä�ô�È�è�˜�ß�• 
2�� �����•�•�ï�Ž�Ô�Ü�ß�•�í���¹�Ž�¨�·�û�•���Ê�ã���Ò�—�Ž�Ü�˜�ß�•�í���ò�Ë�Ž�ä� �ß�•���®�ô�Ü�Ô�˜�ß�•���”�ó�®�¸�’�ß�• 
3�� �������”�ô�ä�ô�È�è�˜�ß�•���®�»�Ž�è�Ì�ß�•���Ê�ã���•�û�Ž�¼�—�û�•���Ö�ó�®�Á���æ�Ë���â�˜�ó���ñ�¬�ß�•���®�ä�˜�´�ä�ß�•���â�à�Ì�˜�ß�•��

�������•�ü�¤�Ü�ß�•2009��1�� ���®�ô�Ü�Ô�˜�ß�•���Ö�‹�•�®�Á�í���ò�ä�à�Ì�ß�•���š�¤�’�ß�•���ž�ì�è�ã���É�Ž�’�—�•���ò�ä�È�è�ä�ß�• 
2�� �����â�Û�•�®�˜�ß�•���”�ô�ä�è�—���ò�Ó�®�Ì�ä�ß�• 
3�� �����ª�ó�ª�¤�—���ò�Ó���ò�Û�¬�ß�•�í���ò�Ë�•�î�ß�•���á�•�ª�¨�˜�³�û�•���Ñ�•�ª�ë�û�• 
4�� �����ò�Ô�Å�î�ã���æ�ã���”�ô�ß�Ž�Ì�ß�•���”�’�´�è�ß�•���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���ò�à�ã�Ž�Ë���Ý�ü�˜�£�•���”�ä�È�è�ä�ß�• 
5�� �����ò�Ó���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�ß�•���Ê�×�•�î�ã���ª�ó�ª�¤�—���”�ä�È�è�ä�ß�• 
6�� ���”�ä�È�è�ä�à�ß���ê�£�Ž�˜�ä�ß�•���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���®�¸�ç���ð�à�Ë���¹�®�¤�ß�• 
7�� ������Ž�ä�œ�˜�³�û�•���ð�ß�•���Þ�ô�ä�ß�•���”�Ó�®�Ì�ä�ß�Ž�‘ 
8�� ���ñ�í�«���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�ß�•���æ�ô�Ü�ä�˜�ß���Þ�ô�ä�ß�•���¡�î�¿�í���”�Ó�®�Ì�ä�ß�• 
9�� �����ò�ä�ô�È�è�˜�ß�•���â�à�Ì�˜�ß�•���”�Ë�®�³ 



�î�õ 
 

Jucevicience,2009��1�� ���â�ô�Ø�ß�•�í���”�ó�®�¸�’�ß�•���©��•�î�ä�ß�•���®�ó�î�Ä�—���æ�ã���”�ã�ª�Ø�˜�ã���”�Ô�´�à�Ó���ð�à�Ë���©�Ž�ä�˜�Ë�û�•���”�ô�ä�È�è�ä�ß�• 
2�� �����”�ô�ä�à�Ì�—���”�Œ�ô�‘���ª�ô�ß�î�—���ð�à�Ë���“��ª�×�í���”�ß�Ž�Ì�Ó 
3�� �����ñ�©�®�Ô�ß�•���ï�î�˜�´�ä�ß�•���ð�à�Ë���”�ä�ô�à�Ì�˜�ß�•���•�•�ï�Ž�Ô�Ü�ß�•���ð�à�Ë���Ý�î�¼�¤�ß�•�í���ò�Ë�Ž�ä� �ß�•�í 
4�� �������”�ä�È�è�ä�ß�•���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�•���®�ó�î�Ä�˜�ß���”�ó��•�©�•���•�•��ª�×��

Najafkagy,etal,2010��1�� ���”�¤�ó�®�¼�ß�•�����”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���°�ó�°�Ì�—�í���Ù�î�à�´�ß�•���æ�ã���“�ª�ó�ª�Ÿ���Á�Ž�ä�ç�•���É�Ž�’�—�•���”�ô�è�ä�À�ß�•�í�� 
2�� ���•�û�Ž�¤�ß�•�� �ò�Ó�� �Ý�Ž�Ì�Ô�ß�•�� �Ù�î�à�´�ß�•�� �Ö�à�¨�ß�� �æ�ô�Ô�Å�î�ä�à�ß�� �ï�•�©�û�•�í�� �®�ô�Ü�Ô�˜�ß�•�� �”�Ø�ó�®�Á�� �®�ô�ô�Ð�—�í

���”�Ô�à�˜�¨�ä�ß�• 

Chawla,etal, 
2011��

1�� ���Þ�Û�Ž�¸�ä�ß�•���Þ�£���”�ô� �ì�è�ä�ß�• 
2�� �����ž�ë�Ž�è�ã���•�ó�®� �—���“�ª�ó�ª�Ÿ 
3�� �����æ�ã�í���”�»�Ž�¨�ß�•���â�ì�‘��Ž� �—���æ�ã���â�à�Ì�˜�ß�•���â�ì�¨�ó��Ž�— 
4�� �����â�à�Ì�—�Þ�À�Ó�ƒ�����•�•�®�’�§���æ�ã���•�Ž�³��Ž�ä�ä�ß�•���æ�ó�®�§�û�• 
5�� ���Ë�®�´�‘���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���Þ�Ø�ç���ï�Ž�¤�ç�•���Ê�ô�ä�Ÿ���ò�Ó���“�ï�Ž�Ô�Û�í���”���”�ä�È�è�ä�ß�•��
 

Srihawong,etal,2012 
��

1�� ���â�à�Ì�˜�ß�•���”�Ó�Ž�Ø�› 
2�� �����Þ�ä�Ì�ß�•���¥�Ž�è�ã 
3�� �����ò�Ë�Ž�ä� �ß�•���Þ�ä�Ì�ß�•���”�Œ�ô�‘ 
4�� �����”�Û�®�˜�¸�ä�ß�•���Ž�ó�…�®�ß�• 
5�� �����Þ�Ü�ó�Ž�ì�ß�•���”�ç�í�®�ã���”�ó�©�Ž�ô�Ø�ß�•�í���ò�ä�ô�È�è�˜�ß�• 
6�� �����É�•�ª�‘�û�•���•�Ž�œ�ó�ª�¤�˜�ß�•�í 
7�� ���â�à�Ì�˜�ß�•���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�•���Þ�ä�Ì�ß�•�í 
8�� �����ð�à�Ë���°�ô�Û�®�˜�ß�•���ï�•�©�û�• 
9�� �����®�ó�î�Ä�˜�ß�•���¹�®�Ó���”�£�Ž�—�•�í���•�•�®�’�¨�ß�•���Þ�Ø�ç�í���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���Ý�©�Ž�’�—���ò�—�•�¬�ß�• 

10�� �����®�ô�Ü�Ô�˜�ß�•�í���É�•�ª�‘�û�•�í���â�à�Ì�˜�ß�•���”�ô� �ì�è�ã���ð�à�Ë���°�ô�Û�®�˜�ß�• 

���¡�ü�»�������� 1�� ���®�ä�˜�´�ä�ß�•���â�à�Ì�˜�ß�•���¹�®�Ó���®�ô�Ó�î�— 
2��  ���”�¸�×�Ž�è�ä�ß�•�í����•�î�¤�ß�•���Ê�ô� �¸�— 
3��  ���Þ�ä�Ì�ß�•���Õ�®�Ó���Ý�ü�§���æ�ã���â�à�Ì�˜�ß�•�í���å�í�Ž�Ì�˜�ß�•���Ê�ô� �¸�— 
4��  �®�ß�•���Ö�ô�Ø�¤�—���é�Ž� �—�•���©�•�®�Ó�÷�•���æ�ô�Ü�ä�—���”�Û�®�˜�¸�ä�ß�•���”�ó�… 
5��  ���”�Ä�ô�¤�ä�ß�•���Ž�ì�˜�Œ�ô�‘���Ê�ã���”�ä�È�è�ä�ß�•���Â�‘� 
6�� ���“�©�Ž�ô�Ø�ß�•�� �Ê�ã�� ��Ž�Ü�Ó�÷�•�� �”�Û��Ž�¸�ä�‘�� �Ê�˜�ä�˜�ß�•�í�� �”�Û��Ž�¸�ä�ß�•�í�� �â�à�Ì�˜�ß�•�� �•�Ž�´�˜�Û�û�� �â�È�ç�� �©�Ž� �ó�•

���â�à�Ì�˜�ß�•���Þ�Ÿ�ƒ���æ�ã���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�û�•��
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�ï�ì 
 

�œ�ß�Ž�›���”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���”�ä�È�è�ä�ß�•���±�Ž�ô�×�����ñ�Ž��
�����������������•�«�î�ä�ç���á�•�ª�¨�˜�³�Ž�Û���ì�æ�ô�œ�£�Ž�’�ß�•���Þ�’�×���æ�ã���”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���”�ä�È�è�ä�ß�•���±�Ž�ô�Ø�ß���“�ª�ó�ª�Ë���•�û�í�Ž�¤�ã���Ù�Ž�è�ë(Senge)�����å�Ž�Ø�—�•��

�ì�”�ô�¼�¨�¸�ß�•�����•�«�Ž�ä�è�ß�•�ì�”�ô�à�Ø�Ì�ß�•�����Õ�®�Ó�ì�â�à�Ì�˜�ß�•�����Ž�ó�…�®�ß�•�ì�”�Û�®�˜�¸�ä�ß�•���®�ô�Ü�Ô�˜�ß�•���”�ä�È�ç�•���������±�Ž�³�ƒ���ð�à�Ë���Ž�ì�³�Ž�ô�×���â�˜�ó���å�ƒ���í�ƒ
���”�Ø�œ�ß�•���¥�Ž�è�ã���ì�å�í�Ž�Ì�˜�ß�•�í�����•�•��©�Ž�’�ä�ß�•�ì�”�Ó�¯�Ž� �ä�ß�•�í�����®�ó�î�Ä�˜�ß�•�����ò�è�ì�ä�ß�•��Met,etal,2007:142����Ž�·�ƒ���æ�ô�£���ò�Ó������

��Jamile,etal,2009:107-108�����ò�ë���±�Ž�ô�Ø�à�ß���•�•�í�©�ƒ���Ê�’�³���ð�ß�•������
 

�����”�ä�È�è�ä�ß�•���Õ�Ž�ô�³���ò�Ó���©�•�®�Ó�û�•����í�©���ð���Ž�ì�à�ä�Û�„�‘�� 
�������â�à�Ì�˜�ß�•���”�Œ�ô�‘���¢�´�ã���ð���•�Ž�ô�à�ä�Ì�ß�Ž�‘���á�Ž�ä�˜�ë�û�•���ï�ü�ó�•���Ê�ã���â�à�Ì�˜�ß�•���”�Œ�ô�‘���ð�à�Ë���°�ô�Û�®�˜�ß�•���â�˜�ó�ì�”�ä�‹�Ž�Ø�ß�•�����¹�®�Ó�ì�â�à�Ì�˜�ß�•��

���Ê�ã���Þ�ã�Ž�Ì�˜�ß�•�ì�ï�Ž�Ä�§�÷�•���•�©�û�•���•�Ž�Ì�×�î�—���ï�ì�ò�ß�Ž�Ì�ß�•������Ž�Ü�Ó�û�•���ð�à�Ë���¡�Ž�˜�Ô�ç�û�•�ì�“�ª�ó�ª� �ß�•�����•�Ž�³��Ž�ä�ä�ß�•�í���•�Ž�³�Ž�ô�´�ß�•
�����â�à�Ì�˜�ß�•�í���•�ó��ª�˜�à�ß���”�ä�Ë�•�ª�ß�• 

�������â�à�Ì�˜�ß�•���Ö�ô�×�ª�—���ð���”�ä�È�è�ä�ß�•����í�©�����ï�•�°�Ÿ�ƒ���”�´�ä�§���“�•�©�û�•���é�¬�ë���æ�ä�À�˜�—�í�ì�Þ�Ü�Û�����©�®�Ô�ß�•����í�©�ì�©�ª�¤�ä�ß�•�����”�Ô�ô�Å�í
���Ê�ô� �¸�—�í���“�©�Ž�ô�×���ò�Ó���”�ó�®�¸�’�ß�•���©��•�î�ä�ß�•�ì�â�à�Ì�˜�ß�•�����Ý�î�¤�—���ò�˜�ß�•����î�ã�û�•���Ý�î�£���æ�ô�Û��Ž�¸�ä�ß�•���æ�ã���”�ã�Ž�Ë���•�Ž�È�£�ü�ã

���å�í�©���â�ì�ä�à�Ì�—�� 
�����”�ä�È�è�ä�ß���ò�³�Ž�ô�Ø�ß�•����Ž�ô�Ì�ä�ß�•���ð���â�à�Ì�˜�ß�•�� 
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�”�ó�Ë�Ž�Ó�©�ß�•���•�ó�ß�Ž�³�û�• 
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���ê�Ÿ�î�˜�ß�•
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�”�ó�ã�Û�Ž�£�ß�•����ó�ó�Ž�Ì�ã 
�”�ó��•�©�û�•���”�ó�ß�ü�Ø�—�³�û�• 
�”�ó��•�©�û�•���”�ó�ß�í�…�³�ã�ß�• 
�”�ó�Ó�Ž�Ô�·�ß�•�í���”�ó�ç�ü�Ì�ß�• 

�”�‘�³�Ž�£�ã�ß�•�í���”�à�‹�Ž�³�ã�ß�• 
�ñ��•�©�û�•���Á�‘�¿�ß�•���á�à�Å�ç 

�Ñ�Ž�»�ç�û�•�í���”�ß�•�©�Ì�ß�• 
�Ë�Ž�ã�—�Ÿ�û�•���Ù�•��©�û�•�ò 

�”�ó�©�Ž�ó��ß�•���“��•�©�û�• 
�ò�Ÿ�ó�—�•��—�³�û�•���ê�Ÿ�í�—�ß�• 
�©��•�í�ã�ß�•���í�£�ç���ê�Ÿ�í�—�ß�• 
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�•�‚�Ó�Ž�Û�ã�ß�•���”�Ô�³�à�Ó 

�“�©�Ž�ó��ß�•���”�Ó�Ž�Ø�› 

�“�©�Ž�ó��ß�•���•�Ž�ó�Ÿ�ó�—�•��—�³�• 
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�±�Ó�Ž�ç�—�ß�•���“�©�£ 

�ò�—�•�«�ß�•���©�ó�©�Ÿ�—�ß�• 
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�”�ä�Û�î�¤�ß�•���•�Ž�ô�ß�ƒ���©�Ž�Ì�‘�ƒ�����ñ�Ž�ô�ç�Ž�›�����ò�—�„�ó���Ž�ã���æ�ä�À�˜�—�í���� 
�������“��•�©�û�•���²�à� �ã���������¢�ß�Ž�g�g�g�g�g�¼�ß���Þ�ä�Ì�ß�•���±�Ž�g�g�g�g�g�³�û�•���â�ì�˜�ô�ß�í�†�g�g�g�g�g�´�ã���å�î�Ü�—���æ�ó�¬�ß�•���æ�ô�’�¨�˜�è�ä�ß�•���©�•�®�Ó�ù�•���æ�ã���”�Ë�î�ä� �ã

���Ý�ü�§���æ�ã���æ�ô�Ü�ß�Ž�ä�ß�•�í���”�ó�î�è�´�ß�•���”�Ä�¨�ß�•���Ê�¿�í�ð�à�Ë�û�•���ï�î�˜�´�ä�ß�•���ò�Ó���”�ä�È�è�ä�ß�•���Þ�ä�Ë���ñ�¬�Ô�è�ã���”�’�×�•�®�ã�� 
�����”�ô�Ü�à�ä�ß�•���°�ô�Û�®�—�����������”�à�ä�£���©�ª�Ë���ì�”�ô�Ü�à�ä�ß�•���°�ô�Û�®�—���¢�à�Ä�g�g�g�g�g�g�¼�ã���ò�è�Ì�ó�æ�ó�¬�ß�•���â�ì�g�g�g�g�g�g�³�÷�•�����”�’�g�g�g�g�g�g�´�è�ß�•�í���”�à�˜�Ü�ß�•���å�î�Ü�à�˜�ä�ó

���•�Ž�´�³�†�ã���í�ƒ���ñ�•�©�•�®�Ó�ƒ���â�ì�³�÷�•���”�à�ä�£���å�î�Ü�ó���å�ƒ���æ�Ü�ä�ó�í���ì�Ñ�®�¼�ä�ß�•���æ�ã���“��ª�¼�ä�ß�•���â�ì�³�÷�•���æ�ã���®�’�Û�÷�•���”�ô�ß�Ž�ä�Ÿ�ù�•
�����•�Ž�Û�®�g�g�·�í�ƒHitt etal, 2003:315����������Ž�g�g�·�•���ª�Ø�ß�í��Aluchna, 2009:186�������æ�g�g�´�¤�—���ð�ß�•���ê�˜�g�g�³�•��©���ò�Ó

���”�ß�Ž�Û�î�ß�•���Ò�à�Û���æ�ã���Þ�à�Ø�—�í���ì�Ý�Ž�ä�Ë�û�•���”�ä�È�è�ã���ï�•�©�•���ð�à�Ë���“�°�Û�®�ä�ß�•���”�ô�Ü�à�ä�ß�•�ƒ�Þ�À�Ó�����“�°�Û�®�ä�ß�•���®�ô�Ï���”�ô�Ü�à�ä�ß�•���æ�ã 
�����•�Ž�g�g�g�g�g�À�ó�î�Ì�˜�ß�•���”�ô�ß�•���������ç�Ž�ô�£�ƒ���Ž�ì�ô�à�Ë���Ö�à�Ä�ó���Ž�ä�Û���ñ�Ž�����“�ª�Ø�Ì�ä�ß�•���â�Ü�¤�˜�ß�•���”�ô�ß�•��A complicate Governance 

Mechanism�Ž�ì�—�•��•�®�×���•�Ì�g�g�g�g�¸�—�í���Ž�ì�—��î�Ä�¨�ß���“��Ž�g�g�g�g�·�‡���ò�Ó�����ì�������”�ô�ß�•���Þ�œ�ä�—���ì�ñ�¬�ô�Ô�è�˜�ß�•���®�ó�ª�ä�ß�•���¾�ó�î�Ì�—���”�ô�ß�•���å�Ž�Ó
���°�Ó�•�î�¤�ß�•���•�Ž�À�ó�î�Ì�—�í���•�•�í�ü�Ì�ß�•�í���•�—�•�í�®�ß�•���Ý�ü�§���æ�ã���Ž�ë�ª�ô�£�î�—�í���æ�ô�Ü�ß�Ž�ä�ß�•�í���ï�•��ª�ä�ß�•���¢�ß�Ž�¼�ã���ž�ã�©���ð�ß�‡���ð�Ì�´�—

�ª�ã�÷�•���”�à�ó�î�Á�� 
�����•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�•���®�g�g�¸�ç���ò�Ó���”�ô�ç�ü�Ì�ß�•�í���¡�Ž�g�g�¼�Ó�ù�•���”�ô�ß�•�������Þ�ä�g�g�¸�ó�í���Ž�ì�ô�ã�ª�¨�˜�g�g�´�ä�ß���”�ô�’�g�g�³�Ž�¤�ä�ß�•���•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�•���Þ�ô�g�g�»�î�—����

���•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�•���æ�Ë���¡�Ž�¼�Ó�ù�•�”�ô�à�§�•�ª�ß�•�í���”�ô�Ÿ��Ž�¨�ß�•���Ñ�•�®�Á�ú�ß���”�ô�’�³�Ž�¤�ä�ß�•�� 
�����”�ß�ï�Ž�g�g�g�´�ä�ß�•�í���ï�•�©�û�•���â�ô�ô�Ø�—���”�ô�ß�•�������ê�à�ä�¤�ß���”�ä�È�è�ä�ß�•���”�’�g�g�g�³�Ž�¤�ã���®�g�g�g�´�Ô�—�����ª�×�í���ì�â�ì�g�g�g�³�û�•�����Ý�Ž� �ã���ò�Ó���å�î�œ�£�Ž�’�ß�•���©�ª�£

���²�à� �ä�ß�•���ï�•�©�ƒ�í���“��•�©�ù�•���²�à� �ã���å�Ž� �à�‘���”�Ä�’�—�®�ä�ß�•���”�ô�à�§�•�ª�ß�•���”�ß�ï�Ž�´�ä�ß�•���•�Ž�ô�ß�•���Þ�ó�î�ä�˜�ß�• 
�����”�ô�à�§�•�ª�ß�•���”�‘�Ž�×�®�ß�•�í���Ö�ô�×�ª�˜�ß�•���”�è� �ß����������í�®�¿�í���±�Ž�³ �•���“�ª�Ë�Ž�×���”�ô�’�³ �Ž�¤�ä�ß�•���•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�•���”�×�©���ð�ß�‡���å�Ž�è�Œ�ä�Á�ü�ß���”�ó

���ð�à�Ë���”�È�Ó�Ž�¤�ä�à�ß���”�ô�Ÿ�Ž�˜�ç�‡���”�ó�Ž�Ô�Û���ð�g�g�g�g�g�g�¼�×�ƒ���Ö�ô�Ø�¤�—���ð�à�Ë���Ž�ì�—��ª�×���æ�ã���Ö�Ø�¤�˜�ß�•�í�ì��Ž�ä�œ�˜�g�g�g�g�g�g�³�û�•���“��•�©�ù�•���ª�Ë�Ž�g�g�g�g�g�g�g�´�ó�í����������������������������
���”�ô�’�³�Ž�¤�ä�ß�•���•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�•���â�ô�ô�Ø�—�í���±�Ž�ô�×���ª�è�Ë���Ý�î�Ø�Ì�ä�ß�•���ª�ô�Û�„�˜�ß�•���æ�ã���”�Ÿ��©���ð�ß�‡���Ý�î�»�î�ß�•���ò�Ó��

�����”�‘�Ž�×�®�ß�•���½�•�®�Ï�ù���Õ�î�´�ß�•���”�ô�ß�•�������Ñ�•�ª�ë�÷�•���Ö�ô�Ø�¤�—���ò�Ó���”�ô�à�§�•�ª�ß�•���•�Ž�ô�ß�õ�•���–�à�¸�Ó���Ž�ã���•�«�‡���Ž�ì�ô�ß�‡���ï�î� �à�ß�•���â�˜�ó���”�ô�ß�•����
���•�•�«���•�Ž�ä�È�è�ä�ß�•���”�ô�Ü�à�ã���°�Û�•�®�ã���ï�•�®�·���ð�à�Ë���“��ª�Ø�ß�•���Ž�ì�ß���ò�˜�ß�•���•�Ž�ä�È�è�ä�ß�•�í���©�•�®�Ó�÷�•���æ�ã���Õ�î�´�ß�•���Ò�ß�„�˜�ó�í���”�‘�î�à�Ä�ä�ß�•

�������Ž�ì�Ì�ã���•�Ž�ã�ª�ç�û�•���í�ƒ���¾�Ô�¨�è�ä�ß�•���ï�•�©�÷�• 
�����”�ô�à�×�÷�•���â�ì�g�g�g�g�g�³�÷�•���”�à�ä�£�����������”�à�ä�£���•�•��Ž�ä�œ�˜�g�g�g�g�g�³�•�í���Õ�î�Ø�£���”�ó�Ž�ä�¤�ß���”�ô�ß�•���å�î�Ü�à�˜�ä�ó���æ�ó�¬�ß�•���â�ì�g�g�g�g�g�³�û�•�â�ì�g�g�g�g�g�³�ƒ�����”�à�ô�à�×����������������������������

���â�ë�©�•�ª�Ë�•���æ�Ü�ß�®�œ�Û�ƒ�����”�à�ä�£���â�ë���æ�ó�¬�ß�•��Ž�’�Ü�ß�•���â�ì�g�g�g�³�û�•���”�à�ä�£���æ�ã�â�ì�g�g�g�³�ƒ�����º�g�g�g�¼�£���å�î�Ü�à�˜�ä�ó���æ�Ü�ß���Þ�×�•���â�ë�©�ª�Ë�®�’�Û�ƒ��������������������������������
���”�ä�È�è�ä�ß�•���ò�Ó����

�•�����Ý�Ž�ä�Ë�ù�•���”�ó�©�Ž�ó������ï�Ž�¸�ç�•���”�ô�à�ä�Ë�����á�Ž�ô�Ø�à�ß���Ž�ì�ô�Ó���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�à�ß���¹�®�Ô�ß�•���”�£�Ž�—�‡���Ý�ü�§���æ�ã���ì�”�ä�È�è�ä�à�ß���”�ä�ô�×���í�«���ª�ó�ª�Ÿ���Š�·
���”�ô�´ �Ó�Ž�è�˜�ß�•�í���”�ó��Ž�Ü�˜�‘�û�•���•�•��ª�Ø�ß�•���ï�î�˜�´ �ã���Ê�Ó����Ñ�ª�ì�‘�í���ì�”�ô�à�’�Ø�˜�´ �ä�ß�•���¹�®�Ô�ß�•���æ�Ë���Ò�¸ �Ü�ß�•�í���”�ó�©�Ž�ó�®�ß�•���â�ë�©�î�ì� �‘
���Ž�ì�—�Ž� �˜�è�ã���Õ�•�î�g�g�g�g�³�•���ò�Ó���”�ä�È�è�ä�à�ß���ò�g�g�g�g�´�Ó�Ž�è�˜�ß�•���°�Û�®�ä�ß�•���â�Ë�©�í���”�ô�¤�‘�®�ß�•���ï�î�˜�g�g�g�g�´�ã���æ�ô�g�g�g�g�´�¤�—���ð�ß�•���ñ�û�î�g�g�g�g�»�í���”�ä�È�è�ä�à�ß

���”�ô�ß�Ž�¤�ß�•�ä�ß�•�í���”�’�Ø�—�®�����ì�©�í�•�©���������������� 
 

���“�©�Ž�ó�®�ß�•���•�Ž�ô� �ô�—�•�®�˜�g�g�g�g�g�³�•�����ñ�û�í�ƒ�������¯�î�Ô�ß�•���½�®�Ð�ß���Ý�Ž�ä�Ë�û�•���•�Ž�ä�È�è�ã���Ž�ì�à�ä�Ì�˜�g�g�g�g�g�´�—���•�Ž�ô� �ô�—�•�®�˜�g�g�g�g�g�´�ß�•���æ�ã���”�Ë�î�ä� �ã
���”�ô�×�î�g�g�³���”�g�g�¼�£���ð�à�Ë���Ý�î�g�g�¼�¤�ß�•�í���”�g�g�´�Ó�Ž�è�ä�ß�Ž�‘�®�’�Û�ƒ�����æ�ã���Þ�Û���Ž�ì�ô�ß�•����Ž�g�g�·�•���ò�˜�ß�•�í��Fox,2005:50�����í(Aktan 

& Bulut:2008:72)�����Ú�ß�¬�Û�í��Nyanjom ,2007:32��������
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�����Ý�í�ª� �ß�•���� 
�Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Þ�Ü�ß�í���”�ä�Û�î�¤�ß�•���ª�Ì�’�ß���”�ô�Ë�®�Ô�ß�•���•�•�®�Ø�Ô�ß�•���•�ô�—�®�— 

�•���“�®�Ø�Ô�ß�•���ò�‘�Ž�´�¤�ß�•���Â�³�î�ß�•�����Ñ�•�®�¤�ç�û�•
�ñ��Ž�ô�Ì�ä�ß�•��

�•�ô�—�®�˜�ß�•��

�����û �™�ª�¤�ó �Ñ�ü�§ �Ê�ã �²�à� �ã �“��•�©�û�• 5.4924 2.54875 ������
�����ª�Ÿ�î�— �”�è� �ß �”�à�Ø�˜�´�ã �Ö�ô�×�ª�˜�à�ß 5.4545 2.56031 ������
�����å�î�Ü�˜�ó �²�à� �ã �“��•�©�û�• �æ�ã �æ�ô�à�œ�ä�ã �æ�ó�®�·�Ž�’�ã 6.3485 2.52010 ����
�����ª�Ÿ�î�ó �”�è� �ß �”�à�Ø�˜�´�ã �•�‚�Ó�Ž�Ü�ä�à�ß �°�Ó�•�î�¤�ß�•�í 4.2424 2.56852 ������
�����¢�ô�¤�¼�— �ï�Ž�Ä�§�û�• �”�ó��•�©�û�• 5.8106 2.54766 ����
�����”�ó�Ž�ä�£ �¢�ß�Ž�¼�ã �æ�ó�®�§�û�• 5.2348 2.54084 ������
�����•�Ž�ô�ß�• �Þ�ä�Ë �”�ä�È�˜�è�ã �”�’�³�Ž�¤�ä�ß �ï�Ž�À�Ë�• �²�à� �ã �“��•�©�û�• 4.4621 2.38764 ������
�����®�ó��Ž�Ø�— �”�ô�ß�Ž�ã �”�ä�È�˜�è�ã 6.2273 2.55800 ����
�����®�ô�ó�Ž�Ì�ã �”�ô�’�³�Ž�¤�ã �Ö�Ô�˜�ã �Ž�ì�ô�à�Ë 6.8333 2.36439 ����

�������©�î�Ÿ�í �Ê�×�î�ã �ð�à�Ë �–�ç�®�˜�ç�û�• 6.0606 2.67233 ����
�������¬�ô�Ô�è�— ��í�© �ò�ì�ô�Ÿ�î�— �²�à� �ä�ß �“��•�©�û�• 5.5758 2.38674 ������
�������•�Ž�´�à�Ÿ �”�ä�È�˜�è�ã �Þ�Û 3 ��î�ì�· 5.2955 2.81961 ������
�������É�ü�Á�û�• �ð�à�Ë �®�¿�Ž�¤�ã �•�Ž�Ë�Ž�ä�˜�Ÿ�û�• 6.0379 2.65412 ����
�������æ�ô�Ø�×�ª�ã �æ�ô�ô�Ÿ��Ž�§ �•�•�ï�•�®�Ÿ�• �”�ô�’�³�Ž�¤�ã 7.1288 2.37160 ����
�������‰�©�Ž�’�ã �â�Ü�¤�ß�• �ª�ô�·�®�ß�• 5.2955 2.43617 ������
��������•�ª�»�• �â�ì�³�• �“�ª�ó�ª�Ÿ 5.5682 3.04970 ������
�������•�Ž�´�£ ��Ž�ä�œ�˜�³�û�• �ð�à�Ë �½�í�®�Ø�ß�• 4.4848 2.14897 ������
�������°�ó�°�Ì�— �ï�î�˜�´�ã �•�Ž�Ø�Ó�ª�˜�ß�• �”�ó�ª�Ø�è�ß�• 4.7955 2.34680 ������
�������Õ�î�Ø�¤�ß�• �”�ó�í�Ž�´�˜�ä�ß�• �“�î�Ë�ª�ß�Ž�‘ �•�Ž�Ë�Ž�ä�˜�Ÿ�û 5.4697 2.62821 ������
�������á�ª�Ë �®�ô�›�„�— �“�„�Ó�Ž�Ü�ã �ï�•��ª�ä�ß�• �ð�à�Ë �¡�Ž�‘��û�• 5.2727 2.50523 ������
�������å�Ž�ä�ó�û�• �â�ô�Ø�ß�•���•�Ž�³�Ž�ô�´�‘ �”�ô�×�ü�§�û�• 5.6288 2.73067 ������
�������”�ô�ß�í�†�´�ä�ß�• �”�ô�Ë�Ž�ä�˜�Ÿ�û�• 4.2576 2.69753 ������
�������á�•�°�˜�ß�• ��î�À�¤�‘ �•�Ž�Ë�Ž�ä�˜�Ÿ�û�• 6.0909 2.76691 ����
�������Ö�¤�ß�• �–�ó�î�¼�˜�ß�Ž�‘ 4.8258 2.56368 ������
�������”�Ï�Ž�ô�» �”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�• �Ñ�®�¼�ä�ß�• 5.4091 2.89236 ������
�������•�Ž�ä�ô�à�Ì�— �•�•�©�Ž�·��‡�í �ò�Ü�ß�Ž�ã �â�ì�³�û�• 4.8939 3.01715 ������
�������á�Ž� �´�ç�• �Ñ�•�ª�ë�• �•�‚�Ó�Ž�Ü�ä�ß�• �°�Ó�•�î�¤�ß�•�í 4.8333 2.30223 ������
�������”�ô�ß�ü�Ø�˜�³�• �”�è� �ß �•�‚�Ó�Ž�Ü�ä�ß�• �°�Ó�•�î�¤�ß�•�í 4.1667 2.13000 ������
�������”�à�‹�Ž�´�ä�ß�• �”�ô�ç�î�ç�Ž�Ø�ß�• �ï�Ž�À�Ë�÷ �²�à� �ã �“��•�©�û�• 4.3182 2.57207 ������
�������Þ�ä�Ì�ß�• �Ö�Ó�í �”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�• �Ñ�®�¼�ä�ß�• 4.9924 2.71691 ������
�������”�¸�×�Ž�è�ã �®�ó��Ž�Ø�˜�ß�• �”�ô�Ë�î�¿�î�ä�‘ 5.6894 2.47779 ������
�������ª�è�˜�´�ó �Þ�ä�Ë �Ö�ô�×�ª�˜�ß�• �ð�à�Ë �Ò�»�í �Ò�‹�Ž�Å�î�ß�• 5.6515 2.54122 ������
�������©�•�ª�Ë�• �®�ó��Ž�Ø�è�ß�• �Þ�Ü�ß �á�Ž�´�×�• �Ñ�®�¼�ä�ß�• 5.7879 2.88727 ����
�������”�£�•�®�¼�ß�• �ò�Ó �å�ü�Ë�û�• �æ�Ë �¡�Ž�‘��û�• 5.2045 2.72881 ������
�������¹�®�Ô�ß�• �”�ó�í�Ž�´�˜�ä�ß�• �Ê�ô�ä� �à�ß �ò�Ó �Ý�î�¼�¤�ß�• �ð�à�Ë 

�•�Ž�ã�î�à�Ì�ä�ß�• 
5.5227 2.62828 ������

�������”�ó�Ž�ä�£ �¢�ß�Ž�¼�ã �æ�ó�®�§�û�• 5.6288 2.70540 ������
��

���������������“�®�Ø�Ô�ß�•���Ž�ã�ƒ�������”�Ì�Ÿ�•�®�ä�à�ß���•�î�˜�Ü�ã���Ò�»�í���Ž�ì�ó�ª�ß�í���”�ô�ß�ü�Ø�˜�³�Ž�‘���•�Ž�À�ó�î�Ì�˜�ß�•�í���•�‚�Ó�Ž�Ü�ä�ß�•���”�è� �ß���Ê�˜�ä�˜�‘���”�»�Ž�¨�ß�•�í����
���� �ò�‘�Ž�´�£�� �Â�³�í�� �ð�ç�©�ƒ�� �ð�à�Ë�� �–�à�¼�£�� �ª�Ø�Ó�� �ì�â�ô�È�è�˜�ß�•�í4.1667���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �æ�ã�� �ò�Ë�ª�˜�´�ó�� �Ž�ä�ã�� �•�¬�ë�í�� �ì��

���å�ƒ���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�ä�ë�ƒ���æ�ã���®�ã�÷�•���•�¬�ì�ß���Ž�ä�ã���â�ô�È�è�—�í���”�ô�Ó�•�®�˜�£�•�í���”�ô�è�ì�ã�í���”�ô�ß�ü�Ø�˜�³�•���®�œ�Û�ƒ���”�è� �à�ß�•���é�¬�ë���å�î�Ü�—���å�ƒ���ð�à�Ë���Þ�ä�Ì�—
�����“�®�Ø�Ô�ß�•���“�®�·�Ž�’�ã���Ž�ë�ª�Ì�‘���ò�—�„�—�í�����Ñ�®�¼�ä�ß�•���ò�Ó���æ�ô�à�ã�Ž�Ì�à�ß���ï�•�©�û�•���ï�î�˜�´�ã���ð�à�Ë���®�ô�›�„�˜�ß�•���ò�Ó���“�®�ô�’�Û�������”�»�Ž�¨�ß�•�í����

�Ž�¼�ä�ß�•���á�Ž�ä�˜�ë�•���á�ª�Ì�‘���“�®�Ø�Ô�ß�•���®�ô�¸�—���š�ô�£���ì�”�ô�Ë�Ž�ä�˜�Ÿ�û�•���”�ô�ß�í�†�´�ä�ß�Ž�‘���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���á�•�°�˜�ß�Ž�‘���å�„�‘���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ�
���æ�Ë���ñ�•�ª�ô�Ì�‘�� �Ý�©�Ž�Ì�ß�•�� �Ò�ô�Å�î�˜�ß�Ž�‘���á�•�°�˜�ß�û�•�� �í�ƒ�� �”�ô�Ë�Ž�ä�˜�Ÿ�û�•�� �”�ô�£�Ž�è�ß�•���æ�ã���ò�×�•�®�Ì�ß�•�� �Ê�ä�˜� �ä�ß�•�� �”�ã�ª�§���ò�Ó����í�©���Ž�ì�ß�� �å�î�Ü�ó

���”�×�®�Ô�˜�ß�•�í���°�ô�ô�ä�˜�ß�•��
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�������������Ë���Ž�ã�ƒ�à�����Ý�í�ª� �ß�•���®�ô�¸�ô�Ó���”�ä�Û�î�¤�ß�•���ª�Ì�‘���®�Ó�•�î�—���ò�Ó���Ž�ì�’�ô�—�®�—�í���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���ï�î�˜�´�ã���ð�����Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�ô�—�®�—���ð�ß�•����
���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���”�»�Ž�¨�ß�•���’�ß�•���”�è�ô�Ë���”�ô�‘�Ž�´�¤�ß�•���Á�Ž�³�í�û�•���•�´�£�í���”�ä�Û�î�¤�ß�•���•�Ž�ô�ß�•�í���®�ô�ó�Ž�Ì�ã���®�Ó�•�î�—���ï�ª�ã���ð�ß�•���ñ�•�©�Ž�è�˜�³�•�����š�¤ 

���������������Ý�í�ª� �ß�•���æ�ã���Æ�£�ü�ó�í�����®�ô�ó�Ž�Ì�ä�ß���ê�Û�ü�˜�ã�•���š�ô�£���æ�ã���ð�ß�í�÷�•���”�’�—�®�ä�ß�•���ò�Ó���Ê�Ø�ó���Â�³�í�÷�•���Õ�®�¸�ß�•���Ñ�®�¼�ã���å�ƒ����
�����ò�‘�Ž�´�£���Â�³�í���ð�à�Ë���ê�ß�î�¼�£���Ý�ü�§���æ�ã���Ú�ß�«�í���”�ä�Û�î�¤�ß�•���•�Ž�ô�ß�•�í6.3408�����ñ��Ž�ô�Ì�ã���Ñ�•�®�¤�ç�Ž�‘�í����1.9929����

�é�ª�Ì�‘���ò�—�„�ó�í�����Ž�ì�ç�„�‘���Ò�»�î�—���ò�˜�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���æ�ã���ò�ë�í���ì�ò�ã�ü�³�÷�•���ò�è�Á�î�ß�•���Ñ�®�¼�ä�ß�Ž�Ó���ò�×�•�®�Ì�ß�•���ò�à�ë�÷�•���Ñ�®�¼�ã
�����ò�‘�Ž�´�¤�ß�•���Ž�ì�Ä�³�í���ò�ß�Ž�ä�Ÿ�•���Î�à�‘���ò�˜�ß�•�í���“�®�œ�Ì�˜�ã���®�ô�Ï6.0683�����Ý�í�ª� �ß�•���ò�Ó���Ž�ä�Û���������������”�ô�‘�Ž�´�¤�ß�•���Á�Ž�³�í�÷�•���ð�ç�©�ƒ���Ž�ã�ƒ

�����ò�‘�Ž�´�£���Â�³�î�‘���ï�Ž�Û��î�ß�•���Ñ�®�¼�ã���•�ô�¼�ç���æ�ã���å�Ž�Û���ª�Ø�Ó3.0523�����ñ��Ž�ô�Ì�ã���Ñ�•�®�¤�ç�Ž�‘�í����2.0269���Ñ�®�¼�ä�Ó���ì��
�’�Ë���ò�‘�Ž�´�¤�ß�•�� �Ž�ì�Ä�³�í�� �ò�ß�Ž�ä�Ÿ�•�� �Î�à�‘�� �ò�˜�ß�•�í�� �“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �æ�ã�� �Ž�ì�ç�„�‘�� �ª�Ì�—�� �ò�˜�ß�•�í�� �á�ü�´�ß�•�� ��•�©�í�� �Õ�•�®�Ì�ß�•�� �®
��4.4868�©�•�í���ñ�°�Û�®�ä�ß�•���Ú�è�’�ß�•���ò�¸�˜�Ô�ã���”�‘�Ž� �˜�³�•���æ�ô�‘���•�í�Ž�Ô�˜�ß�•���å�ƒ���š�£�Ž�’�ß�•���æ�ô�’�ó���å�ƒ���©�î�ó�í�������•���â�ß���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�•�

���ñ�Ž�’�ó�®�Ø�—���”�ä�Ï�Ž�è�˜�ã���•�ï�Ž�Ÿ���Ž�ä�ç�‡�í���ì�”�ã�Ž�Ì�ß�•���”� �ô�˜�è�ß�•���ð�à�Ë���ñ�•�®�ô�œ�Û���®�›�†�ó��
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�”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�ô�—�®�—���•�í���®�ô�ó�Ž�Ì�ä�ß���Ž�ì�Û�ü�˜�ã�•���•�´�£���”�»�Ž�¨�ß�•�ß�”�ä�Û�î�¤�ß�•���•�Ž�ô��

�•���Ñ�®�¼�ä�ß�•���â�³�ƒ���ò�‘�Ž�´�¤�ß�•���Â�³�î�ß�•���ñ��Ž�ô�Ì�ä�ß�•���Ñ�•�®�¤�ç�û�•���•�ô�—�®�˜�ß�•��
�����á�ü�´�ß�•����•�©��5.1850 2.2527 ����
�����Õ�•�®�Ì�ß�•���®�’�Ë��4.5058 1.7422 ����
�����ï�Ž�Û��î�ß�•��3.0523 2.0269 ����
�����Â�³�í�÷�•���Õ�®�¸�ß�•��6.3408 1.9929 ����
�����ò�×�•�®�Ì�ß�•���ò�à�ë�÷�•��6.0438 2.0396 ����
�����ò�ã�ü�³�û�•���ò�è�Á�î�ß�•��5.8204 2.1312 ����

����������
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���Ž�ä�Û�����”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���–�’�Ï����Ž�ã���•�«�‡���¡�Ž� �è�ß�•���Ö�Ø�¤�—���å�ƒ���ð�à�Ë����ª�×�÷�•���ò�ë���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���å�ƒ���”�Ø�ô�Ø�£���ª�Û�†�ó���Ú�ß�«���å�ƒ

���•�Ž�’�Ø�Ì�ß�•���æ�ã���®�ô�œ�Ü�ß�•���Þ�ô�ß�¬�—���•�’�´�‘���”�’�Ì�»���í�ƒ���ì�”�à�ó�î�Á���å�î�Ü�—���æ�ß���Ö�ó�®�Ä�ß�•���å�ƒ���Ž�ä�Û���ì�”�ä�à�Ì�˜�ã���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•���Ý�î�¤�˜�ß�Ž�‘
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�Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Þ�Ü�ß�í���”�ó�©�Ž�ó�®�ß�•���ª�Ì�’�ß���”�ô�Ë�®�Ô�ß�•���•�•�®�Ø�Ô�ß�•���•�ô�—�®�— 
�•���“�®�Ø�Ô�ß�•�����Â�³�î�ß�•

�ò�‘�Ž�´�¤�ß�•��
���Ñ�•�®�¤�ç�û�•
�ñ��Ž�ô�Ì�ä�ß�•��

�•�ô�—�®�˜�ß�•��

�����”�ó�Ž�Ë� �æ�ô�Ë�ª�’�ä�ß�•�í���É�•�ª�‘�û�• 4.7500 2.59293 ������
�����Ý�Ž�ä�Ë�û�• �”�ô�Ë�•�ª�‘�û�• 4.0985 2.48618 ������
�����Ý�Ž�§�©�• �•�Ž�ô�è�Ø�˜�ß�• �“�ª�ó�ª� �ß�• 5.4621 2.59596 ����
�����“��ª�Ø�ß�• �ð�à�Ë �«�Ž�Ô�è�ß�• �Õ�•�î�³�ü�ß 5.2803 2.67106 ����
�����©�Ž� �ó�• �Ê�ó��Ž�¸�ã �”�À�Ô�¨�è�ã �®�Á�Ž�¨�ä�ß�• 5.500 2.7110 ����
������¬�¤�ß�• �ò�Ó �•�û�Ž�£ �ª�Û�„�—�ü�ß�• �®�Á�Ž�¨�ä�ß�•�í �”�ô�ß�Ž�Ì�ß�• 5.399 2.7175 ����
�����©�î�Ÿ�í �ï�î�˜�´�ã �Ý�î�’�Ø�ã �æ�ã �â�Ü�¤�˜�ß�• �ò�—�•�¬�ß�• 4.539 2.4755 ������
�����°�ô�Ô�¤�˜�ß�• �ð�à�Ë �”�ô�ß�ü�Ø�˜�³�û�• 4.723 2.4028 ������
�����”�ô�´�Ó�Ž�è�˜�ß�• �”�ô�ß�Ž�Ì�ß�• 4.744 2.5402 ������

�������”�ô�à�Ø�Ì�ß�• �”�ó�©�Ž�ó�®�ß�• 5.3864 2.70608 ����
�������Ö�à�§ �¥�Ž�è�ä�ß�• �ò�Ë�•�ª�‘�û�• 5.1288 2.56639 ������
�������”�ô�ä�è�— ��Ž�Ü�Ó�û�• �“�ª�ó�ª� �ß�• 5.4394 2.68231 ����
�������•�•��©�Ž�’�ã �É�í�®�Ô�ß�• �•�Ž�ã�ª�¨�ß�•�í �“�ª�ó�ª� �ß�• 4.8712 2.41940 ������
�������½�î�§ �•�•�®�ã�Ž�Ð�ä�ß�• �”�‘�î�´�¤�ä�ß�• 4.7121 2.40715 ������
�������•�Ž�ì�Ÿ�î�˜�ß�• �”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�û�• 5.0076 2.53975 ������
�������¬�ô�Ô�è�— �”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�• �Ñ�®�¼�ä�ß�• 5.1894 2.86098 ������
�������Ý�Ž�ä�Ì�˜�³�• �©��•�î�ä�ß�• �ï�î�˜�´�ä�ß�Ž�‘ �•�î�à�Ä�ä�ß�• 4.7727 2.68894 ������
�������á�Ž�È�ç �”�‘�Ž�×� �â�Ü�¤�ã 4.6970 2.89495 ������
�������á�Ž�È�ç �ò�ä�³� �©�ª�¸�ã 5.3258 2.71972 ����
�������Ê�Ó�© ��î�Ÿ�û�• �ð�à�Ë �ï�î�¿ �”�Ó�Ž�¿�• �”�ä�ô�× 4.7500 2.68549 ������
�������Ù�ü�˜�ã�• �“�®�Ü�Ô�ß�• �”�Ó�®�Ì�ä�ß�•�í 4.9394 2.64649 ������
�������°�Ó�•�î�¤�ß�• �ð�à�Ë �±�Ž�³�• �ï�•�©�û�• 5.4924 2.29668 ����
�������ò�Á�Ž�Ì�˜�ß�• �Ê�ã �•�•�®�ô�Ð�˜�ß�• �ò�Ó �”�Œ�ô�’�ß�• 5.6212 2.58749 ����
�������”�Ó�Ž�Ø�› �â�ô�à�Ì�˜�ß�• �®�ä�˜�´�ä�ß�• �•�ó��ª�˜�ß�•�í 5.4621 2.40992 ����

������ 



�ð�ï 
 

�����������������Þ�Ì� �ó���Ž�ä�ã���ó�Ñ�Ž�Û���Þ�Ü�¸�‘���æ�ó�°�ô�ä�˜�ä�ß�•���í�ƒ���æ�ô�Ë�ª�’�ä�ß�Ž�‘���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���á�Ž�ä�˜�ë�•���á�ª�Ì�‘���“�®�Ø�Ô�ß�•���®�ô�¸�—���«�‡
���ì�ê�—�Ž�ô�à�ä�Ë���®�ó�î�Ä�—���”�ô�ç�Ž�Ü�ã�ƒ�í���Ñ�®�¼�ä�ß�•���Þ�’�Ø�˜�´�ã���ð�à�Ë���®�ô�›�„�˜�ß�•���ò�ß�Ž�˜�ß�Ž�‘�í���ì�ñ�•�®�´�Ì�˜�ã���ñ�•�®�ã�•���â�ì�ô�à�Ë���”�È�Ó�Ž�¤�ä�ß�•���í�ƒ���â�ì�‘�Ž�Ä�Ø�˜�³�•

�ò�Ó���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�•��•�©�‡���Ž�ì�‘���Ê�Ø�—���ò�˜�ß�•���”�Ì�‹�Ž�¸�ß�•���ï�Ž�Ä�§�÷�•���æ�ã���é�¬�ë�í�����ò�ß�Ž�˜�ß�Ž�‘�í���ì�æ�ó�°�ô�ä�˜�ä�ß�•���æ�ô�Ô�Å�î�ä�ß�Ž�‘���á�Ž�ä�˜�ë�÷�•���á�ª�Ë
���â�ì�—�Ž�ã�ª�§���å�•�ª�Ø�Ó��

��
�����������������Ý�í�ª� �ß�•���®�ô�¸�ô�Ó���”�ó�©�Ž�ó�®�ß�•���ª�Ì�‘���®�Ó�•�î�—���ò�Ó���Ž�ì�’�ô�—�®�—�í���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���ï�î�˜�´�ã���ð�à�Ë���Ž�ã�ƒ�������Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�ô�—�®�—���ð�ß�•����

���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���”�»�Ž�¨�ß�•�����Á�Ž�³�í�û�•���•�´�£�í���”�ó�©�Ž�ó�®�ß�•���“��•�©�ù�•�í���•�Ž�ô� �ô�—�•�®�˜�³�û�•���®�Ó�•�î�—���ï�ª�ã���ð�ß�•���ñ�•�©�Ž�è�˜�³�•�����š�¤�’�ß�•���”�è�ô�Ë
�´�¤�ß�•���”�ô�‘�Ž��
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�����“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•��5.9214 1.9555 

��
��

���ò� �ô�—�•�®�˜�³�û�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•���ª�Ì�’�ß���ò�Ô�»�î�ß�•���Þ�ô�à�¤�˜�ß�•���ž�‹�Ž�˜�ç���Þ�ô�à�¤�—�í���½�®�Ë�����ñ�Ž�œ�ß�Ž�›��
��

�������������Ý�í�ª� �ß�•���®�ì�È�ó�������•�•��•�©�•�í���æ�ô�¸�˜�Ô�ä�ß�•���®�È�ç���ò�˜�ì�Ÿ�î�‘���”�Ø�à�Ì�˜�ä�ß�•���”�ó��Ž�ô�Ì�ä�ß�•���•�Ž�Ó�•�®�¤�ç�û�•�í���”�ô�‘�Ž�´�¤�ß�•���Á�Ž�³�í�÷�•����
���ñ�¬�ß�•�í���ì�Ñ�®�¼�ä�ß�•���“�©�Ž�Ø�ß���ò� �ô�—�•�®�˜�³�û�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•���©�Ž�Ì�‘�÷�����“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï�í���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•�����”�˜�´�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�à�ß���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•
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�����“�®�Ø�Ô�ß�•���“�®�·�Ž�’�ã���‘���”�»�Ž�¨�ß�•�í�������“�ª�ä�ß���©��•�î�ä�ß�•���Ê�ó�¯�î�—�í���º�ô�¼�¨�—���ð�ß�•���Ñ�®�¼�ä�ß�•���ò�Ó���Ž�ô�à�Ì�ß�•���“��•�©�û�•���®�ô�ó�Ž�Ì�ã���©�Ž�è�˜�³�Ž
���ð�à�Ë���©��•�î�ä�ß�•���Ê�ó�¯�î�—�í���º�ô�¼�¨�˜�‘���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���á�Ž�ä�˜�ë�•���á�ª�Ì�‘���“�®�Ø�Ô�ß�•���®�ô�¸�—���š�ô�£���ì�”�à�ó�î�Á���”�ô�è�ã�¯
���“�®�Á�Ž�¨�ã���”�ì�Ÿ�•�î�ã���í�ƒ���”�‘�î�´�¤�ä�ß�•���®�ô�Ï���•�Ž�‘�î�Ì�¼�ß�•���í�ƒ���“��Ž�´�ß�•���®�ô�Ï���•�‚�Ÿ�Ž�Ô�ä�ß�•���æ�ã���Þ�à�Ø�ó���ñ�¬�ß�•���®�ã�÷�•���Þ�ó�î�Ä�ß�•���ï�ª�ä�ß�•

�˜�ã�÷�•���“�®�ô�¼�×���Ñ�•�ª�ë�÷�•���Ö�ô�Ø�¤�˜�‘���á�Ž�ä�˜�ë�ø�ß�•���”� �ô�˜�ç���“�ª�ó�•�°���������������������Þ�Ÿ�÷�•���”�à�ó�î�Á���•�Ž�´�£���ð�à�Ë���Þ�Ÿ��
���������������Ý�í�ª� �ß�•���®�ô�¸�ô�Ó���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���“�©�Ž�Ø�ß���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���©�Ž�Ì�‘�÷�•���®�Ó�•�î�—���ò�Ó���Ž�ì�’�ô�—�®�—�í���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���ï�î�˜�´�ã���ð�à�Ë���Ž�ã�ƒ��������

���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�ô�—�®�—���ð�ß�•���”�»�Ž�¨�ß�•���•���®�ô�ó�Ž�Ì�ã���®�Ó�•�î�—���ï�ª�ã���ð�ß�•���ñ�•�©�Ž�è�˜�³�•�����š�¤�’�ß�•���”�è�ô�Ë���ò� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���ê�Ÿ�î�˜�ß
���”�ô�‘�Ž�´�¤�ß�•���Á�Ž�³�í�û�•���•�´�£�í��

���������������Ý�í�ª� �ß�•���æ�ã���Æ�£�ü�ó�í�������©�Ž�Ì�‘�÷���ê�Û�ü�˜�ã�•���š�ô�£���æ�ã���ð�ß�í�÷�•���”�’�—�®�ä�ß�•���ò�Ó���Ê�Ø�ó���Â�³�í�÷�•���Õ�®�¸�ß�•���Ñ�®�¼�ã���å�ƒ����
�����ò�‘�Ž�´�£���Â�³�í���ð�à�Ë���ê�ß�î�¼�£���Ý�ü�§���æ�ã���Ú�ß�«�í���ò� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•6.6042�����ñ��Ž�ô�Ì�ã���Ñ�•�®�¤�ç�Ž�‘�í����2.0212����

�¼�ä�ß�Ž�Ó���ò�ã�ü�³�÷�•���ò�è�Á�î�ß�•���Ñ�®�¼�ã���é�ª�Ì�‘���ò�—�„�ó�í���Ž�ì�ç�„�‘���Ò�»�î�—���ò�˜�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���æ�ã���ò�ë�í���ì�ò�×�•�®�Ì�ß�•���ò�à�ë�÷�•���Ñ�®
�����”�ô�‘�Ž�´�¤�ß�•���Ž�ì�—�Ž�Ä�³�î�˜�ã���Â�³�î�˜�ã���Î�à�‘���ò�˜�ß�•�í���“�®�œ�Ì�˜�ã���®�ô�Ï3.8643�����Ý�í�ª� �ß�•���ò�Ó���Ž�ä�Û�����������ð�ç�©�ƒ���¹�î�¼�¨�‘���Ž�ã�ƒ������

���� �ò�‘�Ž�´�£�� �Â�³�î�‘�� �ï�Ž�Û��î�ß�•�� �Ñ�®�¼�ã�� �•�ô�¼�ç�� �æ�ã�� �å�Ž�Û�� �ª�Ø�Ó�� �”�ô�‘�Ž�´�¤�ß�•�� �Á�Ž�³�í�÷�•2.6991���ñ��Ž�ô�Ì�ã�� �Ñ�•�®�¤�ç�Ž�‘�í�� ��
��1.6894����•�©�í���Õ�•�®�Ì�ß�•���®�’�Ë���Ñ�®�¼�ä�Ó���ì�����Â�³�î�˜�ã���Î�à�‘���ò�˜�ß�•�í���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���æ�ã���Ž�ì�ç�„�‘���ª�Ì�—���ò�˜�ß�•�í���á�ü�´�ß�•

�����”�ô�‘�Ž�´�¤�ß�•���Ž�ì�—�Ž�Ä�³�î�˜�ã5.6748������
�������������ñ�•�®�ô�œ�Û���®�›�†�ó���â�ß���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�•��©�•�í���ñ�°�Û�®�ä�ß�•���Ú�è�’�ß�•���ò�¸�˜�Ô�ã���”�‘�Ž� �˜�³�•���æ�ô�‘���•�í�Ž�Ô�˜�ß�•���å�ƒ���š�£�Ž�’�ß�•���æ�ô�’�ó���å�ƒ���©�î�ó�í

�Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���æ�ã���ò�Ë�ª�˜�´�ó���•�¬�ë�í�����ñ�Ž�’�ó�®�Ø�—���”�ä�Ï�Ž�è�˜�ã���•�ï�Ž�Ÿ���Ž�ä�ç�‡�í���ì�”�ã�Ž�Ì�ß�•���”� �ô�˜�è�ß�•���ð�à�Ë�����“�®�§�„�˜�ä�ß�•���•�—�•�®�ä�ß�Ž�‘���•�ï�Ž�Ÿ���ò�˜�ß�•
���Ñ��Ž�¼�ä�à�ß���ñ�Ž�ä�ì�ã���ñ�•�®�·�†�ã���ª�Ì�—���ò�˜�ß�•���”�ô� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���©�Ž�Ì�‘�÷�•���Ù�ü�˜�ã�÷���ò�Ì�´�ß�•���Þ�Ÿ�ƒ���æ�ã���Þ�ä�Ì�ß�•���ò�Ó���”�ó�ª�Ÿ�í���®�’�Û�ƒ���ñ�•�ª�ì�Ÿ
���ò�ë���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���å�ƒ���”�Ø�ô�Ø�£���ª�Û�†�ó���Ú�ß�«���å�ƒ���Ž�ä�Û�����”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���î�¤�ç���Ý�î�¤�˜�ß�•���•�©�•��ƒ���Ž�ã���•�«�‡

���–�’�Ï����Ž�ã���•�«�‡���¡�Ž� �è�ß�•���Ö�Ø�¤�—���å�ƒ���ð�à�Ë����ª�×�÷�•���ì�ñ�Ž�’�ó�®�Ø�—���“�ª�ì�ä�ã���å�î�Ü�˜�³���Ö�ó�®�Ä�ß�•���å�ƒ�í���ì�”�ä�à�Ì�˜�ã���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•���Ý�î�¤�˜�ß�Ž�‘
���ñ�•�®�ã�ƒ���Ý�î�¤�˜�ß�•���æ�ã���Þ�Ì� �—���ò�˜�ß�•���•�Ž�ç�Ž�Ü�ã�ù�•���æ�ã���®�ô�œ�Ü�ß�•���Ù�ü�˜�ã�‡�í���•�Ž�’�Ø�Ì�ß�•���æ�ã���®�ô�œ�Ü�ß�•���Þ�ô�ß�¬�—���•�’�´�‘���”�’�Ì�»���–�´�ô�ß�í
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���Ý�í�ª� �ß�•����������
�’�ß���Ž�ì�Û�ü�˜�ã�•���•�´�£���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�ô�—�®�—�Ì�ò� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•���ª��

�•�����â�³�ƒ�Ñ�®�¼�ä�ß�•���ò�‘�Ž�´�¤�ß�•���Â�³�î�ß�•���ñ��Ž�ô�Ì�ä�ß�•���Ñ�•�®�¤�ç�û�•���•�ô�—�®�˜�ß�•��
�����á�ü�´�ß�•����•�©��4.6655 1.9014 ����
�����Õ�•�®�Ì�ß�•���®�’�Ë��3.6458 1.6878 ����
�����ï�Ž�Û��î�ß�•��2.6991 1.6894 ����
�����Â�³�í�÷�•���Õ�®�¸�ß�•��6.6042 2.0212 ����
�����ò�×�•�®�Ì�ß�•���ò�à�ë�÷�•��4.8982 2.1853 ����
�����ò�ã�ü�³�û�•���ò�è�Á�î�ß�•��5.5220 2.0506 ����
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�����Ý�í�ª� �ß�•��������

���Õ�®�Ô�ß�•�ò� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•���ª�Ì�’�ß���Ž�ì�Û�ü�˜�ã�•���•�´�£���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï�í���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���æ�ô�‘��
�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���É�î�ç���ò�‘�Ž�´�¤�ß�•���Â�³�î�ß�•���ñ��Ž�ô�Ì�ä�ß�•���Ñ�•�®�¤�ç�û�•��
�������“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•��3.8643 1.7736 
�����“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•��5.6748 2.0857 
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���������������� �•�Ž�ô�¿�®�Ô�ß�•�� ��Ž�’�˜�§�Ž�‘�� �“�®�Ø�Ô�ß�•�� �é�¬�ë�� �â�˜�ì�—�ð�ß�í�÷�•�•�� �ì�”�ô�ç�Ž�œ�ß�ß�•�í�� �ì�œ�ß�Ž�œ���º�˜�¨�—�� �ò�˜�ß�•�í�� �ì�š�¤�’�ß�•�� �•�Ž�ô�¿�®�Ó�� �æ�ã�� �”
���”�ç��Ž�Ø�ä�ß�•���Ý�ü�§���æ�ã���Ú�ß�«�í���ì�”�ä�à�Ì�˜�ã���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Þ�ó�î�¤�—���”�ô�ç�Ž�Ü�ã�‡���”�Ë�î�¿�î�ä�‘

���æ�ó�Ž�’�˜�ß�•���Þ�ô�à�¤�—���•�«�î�ä�ç���á�•�ª�¨�˜�³�Ž�‘���”�ô�‘�Ž�´�¤�ß�•���•�Ž�Ä�³�î�˜�ä�ß�•���æ�ô�‘(One way ANOVA)�����á�Ž�È�ç���æ�ã(SPSS)��������
�������������•�Ž�‘�Ž�Ÿ�•�í���ì�ò�×�•�®�Ì�ß�•���ñ�°�Û�®�ä�ß�•���Ú�è�’�ß�•���ò�¸�˜�Ô�ã���•�Ž�‘�Ž�Ÿ�•���æ�ô�‘���æ�ó�Ž�’�˜�ß�•����Ž�’�˜�§�Ž�‘���“��î�Û�¬�ä�ß�•���•�Ž�ô�¿�®�Ô�ß�•���º�˜�¨�—�í

���æ�ô�‘���”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���©�Ž�Ì�‘�ƒ���®�Ó�•�î�—���ï�ª�ã���ò�Ó���æ�ó�Ž�’�˜�ß�•����Ž�’�˜�§�•���Ú�ß�¬�Û�í���ì�”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�•��•�©�‡
���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���”�‘�Ž� �˜�³�•���ï�ª�ã���ò�Ó���æ�ó�Ž�’�˜�ß�•����Ž�’�˜�§�•���ñ�Ž�À�ó�ƒ�í���ì�”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���ï�ª�ä�ß���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•

���ê�ã�ª�Ë���æ�ã���®�œ�Ì�˜�ß�•���š�ô�£���æ�ã���”�ä�à�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���©�Ž�Ì�‘�ƒ���®�Ó�•�î�—��
���÷�•���”�ô�¿�®�Ô�ß�•����Ž�’�˜�§�•���ð�ð�ß�í����

�������������æ�ó�Ž�’�˜�ß�•����Ž�’�˜�§�•���Ý�í�ª�Ÿ���®�ì�È�ó(ANOVA)�������â�ô�×F���•�•�®�ô�Ð�˜�ä�ß�•���Þ�Ü�ß���”�ó�î�è�Ì�ä�ß�•���•�Ž�Ÿ��©�í���”�‘�î�´�¤�ä�ß�•����
�� �“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•�� �®�ô�Ï�í�� ���ï�Ž�Û��î�ß�•�í�� �ì�Õ�•�®�Ì�ß�•�� �®�’�Ë�� �ì�á�ü�´�ß�•�� ��•�©���� �“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �•�´�£�í���ì�Â�³�í�÷�•�� �Õ�®�¸�ß�•��

�ò�ã�ü�³�÷�•���ò�è�Á�î�ß�•�í���ì�ò�×�•�®�Ì�ß�•���ò�à�ë�÷�•���������Ž�ì�´�Ü�Ì�—���”�ô�ß�Ž�Ë���”�ó�î�è�Ì�ã���Õ�í�®�Ó���©�î�Ÿ�í����Ž�’�˜�§�û�•���ž�‹�Ž�˜�ç���•�®�ì�Å�ƒ���ª�×�í
���â�ô�×(F)�������æ�ô�‘���–�£�í�•�®�—���ò�˜�ß�•5.512����50.905�����æ�ô�‘���–�£�í�•�®�—���”�ó�î�è�Ì�ã���”�Ÿ��ª�‘�í����0.000����0.020���Þ�Ü�ß���ì��

�ä�ô�×�� �–�Ð�à�‘�� �«�‡�� �”�ô�ä�³�®�ß�•�� �®�ô�Ï�� �•�•�ï�•�®�Ÿ�û�•�� �“�Ž�Ë�•�®�ã�� ���•�•�®�ô�Ð�˜�ä�ß�•�� �•�ª�Ë�� �ì�•�•�®�ô�Ð�˜�ä�ß�•� � � ”(F)��(1.478)�����”�Ÿ��ª�‘�í
�� �”�ó�î�è�Ì�ã(0.226)�� �”�ä�ô�×�� �–�Ð�à�‘�� �«�‡���¡�Ž�‘��÷�•�� �æ�Ë���å�ü�Ë�÷�•�� �ò�Ó���”�£�•�®�¼�ß�•�� �ì(F)��(3.586)�����”�ó�î�è�Ì�ã���”�Ÿ��ª�‘�í
(0.61)�� �”�ä�ô�×�� �–�Ð�à�‘�� �«�‡�� �ì�–�ó�î�¼�˜�ß�Ž�‘�� �Ö�¤�ß�•�� �ì(F)��(0.983)���� �”�ó�î�è�Ì�ã�� �”�Ÿ��ª�‘�í(0.323)���”�ô�ß�í�†�´�ä�ß�•�í�� �ì

���”�ä�ô�×���–�Ð�à�‘���«�‡���ì�”�ô�Ë�Ž�ä�˜�Ÿ�û�•(F)��(2.541)�����”�ó�î�è�Ì�ã���”�Ÿ��ª�‘�í(0.113)�û�•���•�Ž�´�£�í���ì���ì�½�í�®�Ø�ß�•���ð�à�Ë����Ž�ä�œ�˜�³
���”�ä�ô�×���–�Ð�à�‘���«�‡(F)��(2.705)�����”�ó�î�è�Ì�ã���”�Ÿ��ª�‘�í(0.102)���”�’�´�è�‘�í���”�ô�ß�Ž�Ë���”�ó�î�è�Ì�ã���Õ�í�®�Ó���©�î�Ÿ�í���ò�è�Ì�ó���•�¬�ë�í����

��������������”�ä�Û�î�¤�ß�•�� �®�ô�ó�Ž�Ì�ã�� �®�Ó�•�î�—���ï�ª�ã���ò�Ó�����š�¤�’�ß�•�� �”�è�ô�Ë�����“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•�� �®�ô�Ï�í�� �“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �æ�ô�‘�� ����
���“�©��•�í���”�´�ä�¨�ß�•���•�•�®�ô�Ð�˜�ä�ß�•���•�ª�Ë�Ž�ã���ì�ò� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•�í���”�ó�©�Ž�ó�®�ß�•�í�¬�ß�•���ì�®�Û���æ�ô�‘���”�ó�î�è�Ì�ã���•�Ž�×�í�®�Ó���ª�Ÿ�î�—�û���«�‡

�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���”�‘�Ž� �˜�³�•���•�Ž�Ä�³�î�˜�ã�ª�Û�†�ó���•�¬�ë�í�����“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï�í���“�®�œ�Ì�˜�ä�����“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï�í���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���å�ƒ
�”�£�•�®�¼�ß�•�í�� �”�ô�ä�³�®�ß�•�� �®�ô�Ï�� �•�•�ï�•�®�Ÿ�ü�ß�� �Ž�ì�—�®�È�ç�� �ò�×�� �Ò�à�˜�¨�—�� �û�����ò�Ó�� �Ö�¤�ß�•�� �û�í�� �¡�Ž�‘��÷�•�� �æ�Ë�� �å�ü�Ë�÷�•�� �ò�Ó

�ô�ß�í�†�´�ä�ß�•���û�í���ì�–�ó�î�¼�˜�ß�•���•�Ž�´�£���û�í���”�ô�Ë�Ž�ä�˜�Ÿ�û�•���”��Ž�ä�œ�˜�³�û�•���Ê�ô�ä�Ÿ���ò�Ó���ñ�Ž�ã�Ž�ä�—���Ò�à�˜�¨�—���Ž�ì�è�Ü�ß�í���ì�½�í�®�Ø�ß�•���ð�à�Ë
�©�•�ª�Ì�˜�³�•���Ú�à�˜�ä�—�í���ì�”�Ô�à�˜�¨�ã���•�•��ª�×�í���•�Ž�ç�Ž�Ü�ã�‡���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï���Ñ��Ž�¼�ä�à�ß���å�‡�í���ì�ï�®�§�÷�•���®�ô�ó�Ž�Ì�ä�ß�•���ñ�•�����Ž�ä�ã���ì�ð�à�Ë�ƒ

���ì�Ê�×�•�î�ß�•���ð�ß�•���•�®�×�ƒ���å�î�Ü�ô�³���”�ä�à�Ì�˜�ã���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•�����“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���®�ô�Ï�����Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���é�¬�ë���Þ�ó�î�¤�—���”�ô�à�ä�Ë���å�ƒ���ò�è�Ì�ó
�î�Ì�¼�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���é�¬�ë���ê�Ÿ�•�î�—���æ�ß�í���Ù�ü�˜�ã�‡���ò�Ó���Ž�ì�—�Ž�ç�Ž�Ü�ã�‡�í���Ž�ì�—�•��ª�×���Ê�ã���ñ�Ž�ô�´�Ü�Ë���•�³�Ž�è�˜�—���ò�˜�ß�•���•�Ž�’�Ø�Ì�ß�•�í���•�Ž�‘

���ò�Ë�ª�˜�´�ó���ñ�¬�ß�•���®�ã�÷�•���ì�®�œ�Û�ƒ���•�Ž�‘�î�Ì�»���ê�Ÿ�•�î�˜�³���ò�˜�ß�•���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���²�Ü�Ë���ì�â�à�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ�®�¼�ä�ß�•���©�Ž�Ì�‘�ƒ
���Ž�ì�ì�Ÿ�î�—�í���Ž�ì�˜�ó�©�Ž�ó��í���Ž�ì�˜�ä�Û�î�£���¯�°�Ì�—���ò�˜�ß�•���•�Ž�ç�Ž�Ü�ã�÷�•���Ù�ü�˜�ã�‡���Þ�Ÿ�ƒ���æ�ã���”�ô�Ø�ô�Ø�£�í���”�ó�ª�Ÿ���©�î�ì�Ÿ���Ý�¬�‘���Ž�ì�—�•��•�©�ƒ���æ�ã

�ì�ò� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•�����”�ô�¿�®�Ô�ß�•���Ý�î�’�×���ð�ß�•���ñ�©�†�—���”� �ô�˜�è�ß�•���é�¬�ë���å�ˆ�Ó���ò�ß�Ž�˜�ß�Ž�‘�í�����Ý�î�¤�˜�ß�•���”�ô�à�ä�Ë���æ�ã���ò�ß�Ž�˜�ß�Ž�‘���Þ�ì�´�ô�³���ñ�¬�ß�•�í
��������������



�ð�ô 
 

���ß�•���”�ô�¿�®�Ô�ß�•����Ž�’�˜�§�•���ð�ô�ç�Ž�œ���”��
�������������æ�ó�Ž�’�˜�ß�•����Ž�’�˜�§�•���Ý�í�ª�Ÿ���®�ì�È�ó(ANOVA)�������â�ô�×F���•�•�®�ô�Ð�˜�ä�ß�•���Þ�Ü�ß���”�ó�î�è�Ì�ä�ß�•���•�Ž�Ÿ��©�í���”�‘�î�´�¤�ä�ß�•����

���®�ô�Ï�í���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�•��•�©�‡�í���ò�×�•�®�Ì�ß�•���ñ�°�Û�®�ä�ß�•���Ú�è�’�ß�•���ò�¸�˜�Ô�ã���®�È�ç���”�ì�Ÿ�í���•�´�£�í
�� �â�ô�×�� �Ž�ì�´�Ü�Ì�—���”�ô�ß�Ž�Ë�� �”�ó�î�è�Ì�ã�� �Õ�í�®�Ó�� �©�î�Ÿ�í�� ��Ž�’�˜�§�û�•�� �ž�‹�Ž�˜�ç�� �•�®�ì�Å�ƒ�� �ª�×�í�� ���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•(F)�����æ�ô�‘�� �–�£�í�•�®�—�� �ò�˜�ß�•

��4.731������79.854���–�£�í�•�®�—���”�ó�î�è�Ì�ã���”�Ÿ��ª�‘�í���������æ�ô�‘0.000������0.031���®�ô�Ð�˜�ä�ß�•���•�ª�Ë���ì�•�•�®�ô�Ð�˜�ä�ß�•���Þ�Ü�ß���ì��
�� �”�ä�ô�×�� �–�Ð�à�‘�� �«�‡�� ���æ�ó�®�·�Ž�’�ã�� �æ�ô�à�œ�ä�ã�� �æ�ã�� �“��•�©�ù�•�� �²�à� �ã�� �å�î�Ü�˜�ó���� �š�ß�Ž�œ�ß�•(F)��(0.702)�����”�ó�î�è�Ì�ã�� �”�Ÿ��ª�‘�í

(0.404)�ì�������”�’�´�è�‘�í���”�ô�ß�Ž�Ë���”�ó�î�è�Ì�ã���Õ�í�®�Ó���©�î�Ÿ�í���ò�è�Ì�ó���•�¬�ë�í��������������������Ú�è�’�ß�•���ò�¸�˜�Ô�ã���®�È�ç���ò�˜�ì�Ÿ�í���æ�ô�‘
�ï�ª�ã���ò�Ó���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�•��•�©�‡�í���ò�×�•�®�Ì�ß�•���ñ�°�Û�®�ä�ß�•�����ò� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•�í���”�ó�©�Ž�ó�®�ß�•�í���”�ä�Û�î�¤�ß�•���®�ô�ó�Ž�Ì�ã���®�Ó�•�î�—

�ô�Ï�í���“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•���”�»�Ž�¨�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���ò�Ó�®�����®�È�è�ß�•���ò�˜�ì�Ÿ�í���ò�Ó���”�ó�î�è�Ì�ã���Õ�í�®�Ó���ª�Ÿ�î�—���û���æ�Ü�ß�í�����“�®�œ�Ì�˜�ä�ß�•
�� �•�¬�ë�� �å�‡�í�� �ì�ï�®�§�÷�•�� �®�ô�ó�Ž�Ì�ä�ß�•�� �Ê�ô�ä�Ÿ�� �ò�Ó���ñ�Ž�ã�Ž�ä�—�� �Ò�à�˜�¨�—�� �Ž�ì�è�Ü�ß�í�� �ì�“��•�©�ù�•�� �²�à� �ã�� �”�à�ô�Ü�¸�˜�ß�� �”�’�´�è�ß�Ž�‘���Ñ�ü�˜�§�û�•

���è�’�ß�•���ò�¸�˜�Ô�ã���ï�•��•���Æ�Ô�¤�—���•�•��•�©�‡���Ý�…�Ž�Ô�—�í���ì�Ú�����Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�î�ë�����”�ó��Ž�ô�Ì�ä�ß�•���•�Ž�Ó�•�®�¤�ç�û�•���”�ä�ô�×���É�Ž�Ô�—��•���•�’�³���ñ�¬�ß�•
���ð�à�Ë���Ý�î�¼�¤�ß�•���”�ô�ç�Ž�›���”�ì�Ÿ���æ�ã���•�’�³���ª�×���®�È�è�ß�•���ò�˜�ì�Ÿ�í���æ�ô�‘���Ñ�ü�˜�§�û�•���•�¬�ë���æ�Ü�ß�í�����•�Ž�‘�Ž�Ÿ�û�•���¾�Ì�‘���–�˜�¸�—�í
���®�ô�ó�Ž�Ì�ä�ß�� �”�»�Ž�¨�ß�•�� �”�ô�×�•�®�Ì�ß�•�� �Ñ��Ž�¼�ä�ß�•�� �Ù�ü�˜�ã�•�� �ð�ß�•�� �•��Ž�·�•�� �ò�˜�ß�•�í�� �ì�Ê�×�•�î�ß�•�� �ð�ß�•�� �•�®�×�ƒ�� �”�ô�‘�Ž�´�£�� �•�Ž�Ä�³�î�˜�ã

�´�è�‘���ò� �ô�—�•�®�˜�³�û�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•�í���”�ó�©�Ž�ó�®�ß�•�í���”�ä�Û�î�¤�ß�•���•�•��•�©�‡���ï�•��ƒ���•�Ž�Ä�³�î�˜�ã���¯�í�Ž� �—���æ�ã���â�Ï�®�ß�Ž�‘���ì�”�Ä�³�î�˜�ã���”�’
�����”�ô�¿�®�Ô�ß�•���Ý�î�’�×���ð�ß�•���ñ�©�†�—���”� �ô�˜�è�ß�•���é�¬�ë���å�ˆ�Ó���ò�ß�Ž�˜�ß�Ž�‘�í�����ñ�Ž�ç�Ž�ô�£�ƒ���¯�Ž�˜�ä�ä�ß�•�í���ª�ô� �ß�•���ð�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•������������

���œ�ß�Ž�œ�ß�•���”�ô�¿�®�Ô�ß�•����Ž�’�˜�§�•���ð�����������”��
�������������æ�ó�Ž�’�˜�ß�•����Ž�’�˜�§�•���Ý�í�ª�Ÿ���®�ì�È�ó(ANOVA)�������â�ô�×F���•�•�®�ô�Ð�˜�ä�ß�•���Þ�Ü�ß���”�ó�î�è�Ì�ä�ß�•���•�Ž�Ÿ��©�í���”�‘�î�´�¤�ä�ß�•����
�´�£�í���â�ô�×���Ž�ì�´�Ü�Ì�—���”�ô�ß�Ž�Ë���”�ó�î�è�Ì�ã���Õ�í�®�Ó���©�î�Ÿ�í����Ž�’�˜�§�û�•���ž�‹�Ž�˜�ç���•�®�ì�Å�ƒ���ª�×�í�����Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•(F)�����–�£�í�•�®�—���ò�˜�ß�•
���� �æ�ô�‘2.108����21.292���� �æ�ô�‘�� �–�£�í�•�®�—�� �”�ó�î�è�Ì�ã�� �”�Ÿ��ª�‘�í�� ��0.000����0.029�ì�������•�ª�Ë�� �ì�•�•�®�ô�Ð�˜�ä�ß�•�� �Þ�Ü�ß

���æ�ó�®�ô�Ð�˜�ä�ß�•�����”�ä�ô�×���–�Ð�à�‘���«�‡���”�ô�ä�³�®�ß�•���®�ô�Ï���•�•�ï�•�®�Ÿ�û�•���•�Ž�Ë�•�®�ã(F)��(1.416)�����”�ó�î�è�Ì�ã���”�Ÿ��ª�‘�í(0.181)���ì
���”�ä�ô�×���–�Ð�à�‘���«�‡���ì�â�ì�³�÷�•���ò�Ü�ß�Ž�ã���•�•�©�Ž�·��ƒ�í���•�Ž�ä�ô�à�Ì�—�í(F)��(1.675)�����”�ó�î�è�Ì�ã���”�Ÿ��ª�‘�í(0.094)���ò�è�Ì�ó���•�¬�ë�í����

�����”�’�´�è�‘�í���”�ô�ß�Ž�Ë���”�ó�î�è�Ì�ã���Õ�í�®�Ó���©�î�Ÿ�í����������Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Ò�à�˜�¨�ã���æ�ô�‘�����������®�Ó�•�î�—���ï�ª�ã���ò�Ó�����š�¤�’�ß�•���”�è�ô�Ë��
�ó�ª�ß���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���æ�ã���Ñ�®�¼�ã���Þ�Û���å�ƒ���ª�Û�†�ó���•�¬�ë�í�����ò� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���ê�Ÿ�î�˜�ß�•�í���”�ó�©�Ž�ó�®�ß�•�í���”�ä�Û�î�¤�ß�•���®�ô�ó�Ž�Ì�ã���•�Ž�ç�Ž�Ü�ã�‡���ê

���æ�ß���”�ä�à�Ì�˜�ã���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���é�¬�ë���Þ�ó�î�¤�—���”�ô�à�ä�Ë���å�ƒ���ò�è�Ì�ó���Ž�ä�ã���ì�Ò�à�˜�¨�ã���©�•�ª�Ì�˜�³�•�í���ì�”�Ô�à�˜�¨�ã���•�•��ª�×�í
���ê�—�•��ª�×���Ê�ã���ñ�Ž�ô�´�Ü�Ë���•�³�Ž�è�˜�—���•�Ž�’�Ø�Ë�í���•�û�î�Ì�»���ê�Ÿ�•�î�ô�³���Ñ�®�¼�ã���Þ�Û���å�÷���ì�”�ô�Ô�ô�Ü�ß�•�í���”�Ÿ��ª�ß�•���²�Ô�è�‘���å�î�Ü�ó

�ç�Ž�Ü�ã�‡���í�ƒ���©�•�ª�Ì�˜�³�û�•���ï�ª�ã���²�ô�Ø�—���ò�˜�ß�•���ì�â�à�Ì�˜�ä�ß�•���Ñ�®�¼�ä�ß�•���©�Ž�Ì�‘�ƒ���Ù�ü�˜�ã�‡���ò�Ó���ê�—�Ž�ç�Ž�Ü�ã�‡�í���•�Ž�ä�È�è�ã���ð�ß�•���Ý�î�¤�˜�ß�•���”�ô
���”�ó�ª�Ÿ���©�î�ì�Ÿ���Ý�¬�‘���”�À�Ô�¨�è�ã���í�ƒ���”�Ì�¿�•�î�˜�ã���•�•��ª�×���Ú�à�˜�ä�—���ò�˜�ß�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���æ�ã���ò�Ë�ª�˜�´�ó���ñ�¬�ß�•���®�ã�÷�•���ì�”�ä�à�Ì�˜�ã
���Þ�ì�´�ô�³���ñ�¬�ß�•�í���ì�ò� �ô�—�•�®�˜�³�ù�•���Ž�ì�ì�Ÿ�î�—�í���Ž�ì�˜�ó�©�Ž�ó��í���Ž�ì�˜�ä�Û�î�£���¯�°�Ì�—���ò�˜�ß�•���•�Ž�ç�Ž�Ü�ã�÷�•���Ù�ü�˜�ã�‡���Þ�Ÿ�ƒ���æ�ã���”�ô�Ø�ô�Ø�£�í

�•���ñ�©�†�—���”� �ô�˜�è�ß�•���é�¬�ë���å�ˆ�Ó���ò�ß�Ž�˜�ß�Ž�‘�í�����Ý�î�¤�˜�ß�•���”�ô�à�ä�Ë���æ�ã���ò�ß�Ž�˜�ß�Ž�‘�����”�ô�¿�®�Ô�ß�•���Ý�î�’�×���ð�ß������������
��

�ß�•���š�¤�’�ä�ß�•�š�ß�Ž�œ���•�Ž�ô�»�î�˜�ß�•�í���•�Ž�Ÿ�Ž�˜�è�˜�³�û�•������
���ñ�û�í�ƒ���•�Ž�Ÿ�Ž�˜�è�˜�³�û�•������
�������������ñ�Ž�Ø�Ó�í���š�£�Ž�’�ß�•���Ž�ì�ô�ß�‡���Þ�»�î�—���ò�˜�ß�•���ž�‹�Ž�˜�è�ß�•���ð�à�Ë���ñ�•�ï�Ž�è�‘���š�¤�’�ß�•���Ž�ë�¯�®�Ó�ƒ���ò�˜�ß�•���•�Ž�Ÿ�Ž�è�˜�³�û�•���â�ë�ƒ���š�¤�’�ä�ß�•���•�¬�ë���Ý�í�Ž�è�˜�ó

���æ�Ü�ä�ó�í���ì�Ö�‘�Ž�´�ß�•���Þ�¼�Ô�ß�•���ò�Ó���š�£�Ž�’�ß�•���Ž�ì�¿�®�Ë���ò�˜�ß�•���”�ô�¼�¨�¸�ß�•���•�ü�‘�Ž�Ø�ä�ß�•�í���”�ß�Ž�¤�ß�•���•�Ž�³�•��©�í���”�ô�ß�Ž�ä�ß�•���•�ü�ô�à�¤�˜�à�ß
���Ž�ä�Û���•�Ž�Ÿ�Ž�˜�è�˜�³�û�•���â�ë�ƒ���½�®�Ë���ò�—�„�ó��

�������å�‡�����ì�”�ä�à�Ì�˜�ã���Ñ��Ž�¼�ã���ð�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���”�ô�à�ë�÷�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Þ�ó�î�¤�—���í�ƒ���Ö�ô�’�Ä�—���ð�ß�•���“�î�Ë�ª�ß�•���ñ�•�ª�‘�ƒ�²�ô�ß�����ñ�Ž�è�ô�ë���ñ�•�®�ã�ƒ
���æ�ô�à�ã�Ž�Û���â�Ë�©�í���å�Ž�ä�ó�•���Ž�ì�Ø�’�´�ó���ì�ò�Ë�î�ß�•���æ�ã���”�ô�ß�Ž�Ë���”�Ÿ��©���ð�à�Ë���•�•�®�ô�À�¤�—���ð�ß�•���•�Ž�˜�¤�ó���®�ã�÷�Ž�Ó���ì�ñ�Ž�Ä�ô�´�‘���í�ƒ���ñ�ü�ì�³���í�ƒ

�®�ô�’�Ü�ß�•���ª�ì� �ß�•���æ�Ë���ñ�ü�À�Ó���ì�Ž�ô�à�Ì�ß�•���•�•��•�©�û�•���í�ƒ���“��•�©�û�•���²�ß�Ž� �ã���Þ�’�×���æ�ã���î�à�Ä�ä�ß�•�ê�ß�¬�‘���•���Ò�ô�Å�î�˜�ß�•�í���á�•�ª�¨�˜�³�û�•�í���ì
�î�ä�à�ß���Þ�œ�ã�÷�•�•���©���

���������®�ô�œ�Ü�ß�•���ò�Ó�ü�—���ò�Ó���ª�Ë�Ž�´�ó���í�ƒ���â�ì�´�ó���å�ƒ���æ�Ü�ä�ó���ì�”�ä�à�Ì�˜�ã���Ñ��Ž�¼�ã���ð�ß�•���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���”�ô�à�ë�÷�•���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Þ�ó�î�¤�—���å�‡
���ï�Ž�Ä�§�ƒ���æ�ã���â�à�Ì�˜�ß�•�í���ì�ï�•�©�÷�•���“�ï�Ž�Ô�Û���Ê�Ó��í���ì�Ž�ë�®�¸�ç�í���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���”�Ë�Ž�è�¼�‘���Ö�à�Ì�˜�ó���Ž�ä�ô�Ó���ñ�Ž�»�î�¼�§�í���ì�Þ�Û�Ž�¸�ä�ß�•���æ�ã

�˜�³�û�•�í���ì�æ�ó�®�§�÷�•���ï�Ž�Ä�§�ƒ�í���ò�¿�Ž�ä�ß�•���©��•�î�ä�ß�•���ì�ñ�Ž�»�î�¼�§�í���ì�©��•�î�ä�à�ß���Þ�œ�ã�÷�•���á�•�ª�¨���ì�”�ó�®�¸�’�ß�•�ò�˜�ß�•�����ð�ß�•���ñ�©�†�˜�³
���Þ�×�÷�•���ð�à�Ë���ò�×�•�®�Ì�ß�•���ò�Ó�®�¼�ä�ß�•���Õ�î�´�ß�•���ò�Ó���¡�Ž� �è�à�ß���Ñ�®�¼�ä�ß�•���Þ�ë�†�—���ò�˜�ß�•���•�Ž�ã�ª�¨�ß�•���Þ�À�Ó�ƒ���â�ó�ª�Ø�—��



�ð�õ 
 

���������“��î�¼�ß�Ž�‘���”�Á�Ž�£�ù�•���ð�à�Ë���“��©�Ž�×���®�ô�Ï���Ž�ì�à�Ì� �ó���Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���•�•��•�©�ù���“�®�’�¨�ß�•���”�à�×�í���”�Ó�®�Ì�ä�ß�•���á�ª�Ë�í���Þ�ì� �ß�•���å�‡
���ð�à�Ë���ê�—��ª�×�í���Ñ�®�¼�ä�à�ß���”�ô�à�Ü�ß�•���ì�”�‘�î�à�Ä�ä�ß�•���•�Ž�£�Ž� �è�ß�•���Ö�ô�Ø�¤�—���ì�”�ô�à�’�Ø�˜�´�ä�ß�•���ê�—�Ž�ì�Ÿ�î�—�í���æ�Ë���Ž�ë�°� �Ë���Ý�ü�§���æ�ã

���æ�ã���ï�°�Ÿ���ð�à�Ë���°�Û�®�—���å�Ž�ô�£�÷�•���Þ�À�Ó�ƒ���ò�Ó���ò�ì�Ó���ì�•��Ž�¨�ß�•�í���Þ�§�•�ª�à�ß���®�È�è�ß�•�ì�“��î�¼�ß�•�����ï�®�§�û�•���ï�•�°�Ÿ�û�•���Ù�®�˜�—�í
���ò�è�Ì�ó���ñ�¬�ß�•�í���ì�ï�•�°�Ÿ�÷�•���•�à�Ï�ƒ���ò�Ó���Þ�¸�Ô�ß�•�í���ì�ï�°�Ÿ���ò�Ó���¡�Ž� �è�ß�•���ò�è�Ì�ó���Ž�ä�ã���ì�”� �ô�˜�è�ß�Ž�‘���ò�à�Ü�ß�•���¡�Ž� �è�ß�•���á�ª�Ë��

�������Ñ��Ž�¼�ä�ß�•���Þ�ó�î�¤�—���å�‡�����”�Ó�Ž�Ø�›���¦�ô�³�®�—���Þ�Ÿ�ƒ���æ�ã���ì�”�ô�Ë�•�î�ß�•���Þ�£�•�®�ä�ß�•���æ�ã���©�ª�Ì�‘���®�ä�ó���å�ƒ���•� �ó���”�ô�×�•�®�Ì�ß�•���”�ô�à�ë�÷�•
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Abstract: 

������������������Financial inclusion means the generalization of banking services that allow the 

use of all financial services for various segments of society, and it represents an 

�L�P�S�R�U�W�D�Q�W���G�L�P�H�Q�V�L�R�Q���L�Q���W�K�H���&�H�Q�W�U�D�O���%�D�Q�N���R�I���,�U�D�T�÷�V���V�W�U�D�W�H�J�\���E�H�F�D�X�V�H���R�I���L�W�V���L�P�S�D�F�W��

in promoting economic and social stability and sustainable development.                  

The massive and rapid development of information and communication technology 

has contributed in the emergence of many financial services And development of 

payment systems of providing banking services via mobile phone and the 

establishment and management of the (National Switch) to pay for retail payments 

through the use of cards that limit cash trading phenomenon as well as improving 

the access into financial services for individuals and to promote financial inclusion, 

where many restrictions that hindered the possibility of access to financial services 

were reduced thanks to these innovative services. 
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Abstract: 
   The present paper seeks to examine the impact of the quality 
dimensions of banking services (sensitivity� � �žreliability� � �žresponsiveness� � �ž
safety and empathy) on the satisfaction of customers of the Central 
Bank of Iraq - Basrah Branch. The questionnaire was used as a tool to 
collect evidence from a sample of 51 customers. to measure the gap 
between the quality of service provided by the bank and the satisfaction 
of customers with the service provided the method of multivariate 
regression analysis was used after describing the research variables and 
then estimating the regression relationship. In order to ascertain the 
quality of the estimated model for analyzing the relationship between the 
search variables� � � žthe results show that there is a gap between the 
actual quality of service (reliability and materiality) and the satisfaction of 
the customers of the bank���žwhich requires a greater effort to improve the 
service provided through the improvement of these two dimensions� � � žit 
has also been shown that there is relative satisfaction by customers. 
about most of the dimensions of the actual quality of the service 
provided of the Central Bank of Iraq - Basrah Branch. 
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�À�•���Á�ˆ�����Á�Ã�†�ˆ�U�x�[�ˆ�…�§���v�ˆ���…�§�¾�Š�W���¯�ˆ�…�����©���������ª�§�Ã�Š�l�����Ã�£�±�]�„����
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�¾�Â�®�^�����������t���±�Â�Y���ƒ�¦�W�ˆ�Ë�’�v���§�j�a���°�†�v�ƒ�¦   

Valid Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 

���������•�¢�Â���W�ˆ�j 4 7.8 7.8 7.8 

26- 35 26 51.0 51.0 58.8 

����������  19 37.3 37.3 96.1 

53�°�[�‚�S�| 2 3.9 3.9 100.0 

Total 51 100.0 100.0  

�������������������������������������������°�®�n�†�ƒ�¦�����]�Q�S�Y�ˆ��spss24���®�S�†�Y�u�™�S�ú���•�„�u���©�S�ˆ�S�û�U���À�S�û�U�Y�j�™�¦��

��
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��
 

�¾�Â�®�^�����������t���±�Â�Y���ƒ�¦�W�ˆ�Ë�’�v���§�j�a�����’�n�a�Y�ƒ�¦���‘�†�„�v�ƒ�¦  

Valid Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 

�����Â�ˆ�S�[ 9 17.6 17.6 17.6 

�¿�Â�„�U�® 12 23.5 23.5 41.2 

�²�Â���°�Â�ƒ�S���ú 28 54.9 54.9 96.1 

�S�û�„�u���¨�®�S�Œ�l 2 3.9 3.9 100.0 

Total 51 100.0 100.0  

�������������������°�®�n�†�ƒ�¦�����]�Q�S�Y�ˆ��spss24���®�S�†�Y�u�™�S�ú���•�„�u���©�S�ˆ�S�û�U���À�S�û�U�Y�j�™�¦��

��

�����¾�Â�®�^�������²�ˆ�^�ƒ�¦���§�j�a���W�ˆ�Ë�’�v�ƒ�¦���t���±�Â�Y   
Valid Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 
�°���¯ 48 94.1 94.1 94.1 
�•�[�ˆ�¦ 3 5.9 5.9 100.0 

Total 51 100.0 100.0  



�ô�î 
 

 

�¾�Â�®�^�����������t���±�Â�Y���ƒ�¦�W�ˆ�Ë�’�v���§�j�a���¨�®�†�����†�S�v�Y�ƒ�¦���t�†���½�ˆ�U�ƒ�¦   

Valid Frequency Percent Valid Percent Cumulative Percent 

�W�ˆ�j���À�†�����•�¢ 5 9.8 9.8 9.8 

1-5  25 49.0 49.0 58.8 

��������  14 27.5 27.5 86.3 

���À�†���°�[�‚�¦����  7 13.7 13.7 100.0 

Total 51 100.0 100.0  

�����������������������������°�®�n�†�ƒ�¦�����]�Q�S�Y�ˆ��spss24���®�S�†�Y�u�™�S�ú���•�„�u���©�S�ˆ�S�û�U���À�S�û�U�Y�j�™�¦��

��

�°�’�®�€�Y���«� �̄Â�†�ˆ�¢���ª�a�ú�ƒ�¦����

�¶�±�|�…���µ�c�~���� �±�]�£� �̄Ã�`�©���Y�ˆ�¯�f�…�§���Y�ˆ���¯�‚�Ê�ˆ�…�§���Á�ˆ�����W�•���¾�Š�W�…�§�������²���±�ˆ�…�§���¹�±�~���©�±�p�ü�…�§���Œ�Š�S�U���²�� �U�r�±�� �“�~��

�� �Œ�•�p�Ã�W�±�n�¤�ˆ�…�§���³�ý�S�±�…�§���©� �̄Ã�`�…���Y�ˆ�¯�f�…�§���“�~���ª�U�l�l�¤�ˆ�…�§���Y�ý�ˆ�¯�f�…�§�����]�ˆ���¾�Š�W�…�§�������²���±�ˆ�…�§�������À�[���±�”�¯�‚�[���¬�°�Ã�ˆ�Š�£��

�±�§�¯�c�Š�›�§���b�r�Ã�ˆ�…�§���“�~���¿�Ã�¯�`�…�§���������ž���°�¥���”�Á�Ì�”�W�[���� ���Á�£�¾�…�U�Š�•�����±�]�£���Æ�§���ý�Ã�Š�x�ˆ���Æ�U���¯�Š�w�������Ã�[�l�ˆ��������� � � ��¾�…�°�Ã���U�ˆ�ü�������Á�£

�Y�ˆ�ý�‚�…�§���Y�ü�Ã�l�c�ˆ�…�§���©�¡�U�p�c�™���›�§�±�U�ü�[�f���ý�Ã�Š�x�ˆ�Y���ª�U�ˆ�†�x�ˆ�…�§����t� � � ��� �±�W�„�£�Á�ˆ���Y�ˆ�ý�‚�…�§���Y�ý�…�Ã�¯�`�…�§�ž���¥�� �����£���Ì�Š�U�Š���¶�~�±�Š��

�ý�r�±�~�Y���À�¯�x�…�§�����>�8 L �r�á�>�7 L �r�����¯�Š�w�������Ã�[�l�ˆ�������������U�ˆ�ü���£���Ì�Á���Y�ˆ�ý�•����sig�����Œ�…���“�•�����������������Ã��������������

���•�£���Á�ˆ���������������Ã�Á�ˆ�������À�É�]�������Á�P�~�¾�…�U�Š�•�����±�]�£���Æ�§���c�r�§�Ã���Æ�U���…�Y�ü�U�`�[�l�œ�����Ã�—�§�Á�U�ˆ�����°�…�§���±�x�n�ý���Œ�ü���Á�S�U���²���¾�Š�W�…�§�������²���±�ˆ�…�§������

�¹�±�~���©�±�p�ü�…�§���‘�†�w���À�•�U�r�±���‘�†�w���Y�ˆ�¯�f�…�§���Y�ˆ���¯�‚�Ê�ˆ�…�§���Á�ˆ���Œ�†�W�•�������Ã�±�”�n�ý���¿�Ã�¯�`�…�§�����Æ�U�r�ý�£�‘�…�¥�������Á�£���±�]�£���Ê�ü�¯�x�����·�U�x�[�…�§��

�‘�†�w���U�r�±���Á�S�U���²�…�§�������Ã�Š�x�ˆ�����Æ�U�r�ý�£�¯�Š�w�������Ã�[�l�ˆ�������������������Á�¥���°�¥���Y�ˆ�ý�‚�…�§��sig���������¡�U�p�c�š�…����t�����Œ�ˆ�†�x�ˆ�…���±�”�|�[�ˆ��

���·�U�x�[�…�§���������������•�£�� �����Á�ˆ����������� � � ��Á�ˆ���U�ˆ���±�”�n�ý���‘�…�¥���¶�~�±���ý�r�±�~�Y���À�¯�x�…�§�����>�9 L �r� � � ��¯�Š�w�������Ã�[�l�ˆ��

�Y�ý�Ã�Š�x�ˆ�������������Ã�� ���¿�Ã�W�•���Y�†�”�¯�W�…�§���£�� �ž���������Á�¥���·�U�x�[�…�§�����°�…�§���Œ�ý�¯�W�”���Á�”�•� �̧Ã�ˆ���¾�Š�W�…�§�������²���±�ˆ�…�§���v�ˆ���ˆ�…�§�Á�”�x�`�§�±���Œ�…��

�� �±�]�£�¯�Š�w�������Ã�[�l�ˆ���Y�‚�]����������� � � ��� �“�~� �̄Ã�`�©���Y�ˆ�¯�f�…�§���Y�ˆ���¯�‚�Ê�ˆ�…�§���Á�ˆ�����W�•���¾�Š�W�…�§�ž���“�~���Á�”�c���� ���Á�£�� �±�]�£�������Á�ˆ��

�Y�ý�¯�U�ˆ�[�w�›�§�����Ã�Y�ý�l�Ã�ˆ�†�ˆ�…�§���±�”�{���ý�Ã�Š�x�ˆ�ž�Y�������Á�¥���°�¥���ˆ�ý�•�Y����sig���������Y�ý�Ã�U�l�ˆ���»�…�������������Ã���������������±�W�„�£�Á�ˆ�����������Ì�ˆ�ˆ�U��

�±�”�n�ý���‘�…�¥���¿�Ã�W�•���Y�ý�r�±�~���À�¯�x�…�§�����>�5 L �r�á�>�6 L �r� � � ������£�������Á�¥�°�•�Á�”���Á�”�¯�x�ü�…�§���³�ý�…���U�ˆ�Ž�…���]�M�[�”�±���b�r�§�Ã�����“�~

� �̄Ã�`�©���Y�ˆ�¯�f�…�§���“�~���¾�Š�W�…�§�������²���±�ˆ�…�§���‘�†�w���U�r�±���Á�S�U���²�…�§���������Á�Ô�§�Ã���±�]�£�v�ý�ˆ�`���—�§�¯�U�x�ü���“�•���¥�Y�ý�W�U�`�”�����“�~�U�r�±���…�§�Á�S�U���²��

�v�ˆ���¾�Š�W�…�§���£���ž���������Á�¥�©�¯�U���²�…�§���“�~�����¿�Ã�—�§��� �̄¤�[�l���‘�…�¥���©�¯�U���²���“�~���U�r�±���Á�S�U���²���¾�Š�W�…�§���±�§�¯�‚�ˆ�ü���Y�ˆ�†�x�ˆ�…�§�����¼���ž���‘�Š�x�ˆ�ü��

�����Á�£�©�¯�U���²�…�§���“�~�����Ê�ü�¯�x���Y�ý�l�Ã�ˆ�†�ˆ�…�§���±�§�¯�‚�ˆ�ü���©�¯�c�Ã���©�¯�c�§�Ã����� �̄¤�”�l���‘�…�¥���©�¯�U���²�…�§���“�~���U�r�±���…�§�Á�S�U���²���±�§�¯�‚�ˆ�ü����������������

�§�°���•�Ã���“�•�U�ü�…���ª�§�±�”�|�[�ˆ�…�§���—�§�¯�U�x�ü������
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�������������������������]�Q�S�Y�ˆ���°�’�®�€�Y���W�•�š�v�ƒ�¦���À�’�U�����°�[�¢�®�S�v�ú�¢���¨�®�Â�^���W�†�®�d�ƒ�¦���W�†���®�€�É�†�ƒ�¦���‘�|���½�ˆ�U�ƒ�¦�������±���°�†�ƒ�¦���ó� �̧°�|��� �̈°�n�ú�ƒ�¦���‘�|���S�p�°���ƒ�¦�À�Q�S���±����

Coefficientsa 

Model Unstandardized Coefficients 
Standardized 
Coefficients t Sig. 

B Std. Error Beta 
1(Constat) -.074- .247  -.301- .765 

x1 .039 .116 .038 .341 .735 
x2 .014 .117 -.016- -.122- .904 
x3 .429 .137 .445 3.142 .003 
x4 .277 .113 .274 2.450 .018 
x5 .249 .138 .244 1.804 .078 

a. Dependent Variable: y1 
�����������°�®�n�†�ƒ�¦�����]�Q�S�Y�ˆ��spss24���®�S�†�Y�u�™�S�ú���•�„�u���©�S�ˆ�S�û�U���À�S�û�U�Y�j�™�¦��

��
�¯�U�»�»�»�»�ˆ�[�w�›�U�ü�Ã���‘�»�»�»�»�†�w���_�S�U�»�»�»�»�[�Š���¿�Ã�¯�»�»�»�»�`�…�§�����W�U�»�»�»�»�l�…�§���Á�»�»�»�»���ˆ�ý���Y�»�»�»�»�ü�U�[�����Y�»�»�»�»�…�¯�U�x�ˆ���±�§�¯�»�»�»�»�c�Š�›�§���“�»�»�»�»�·�f�…�§���¯�¯�»�»�»�»�x�[�ˆ�…�§���“�»�»�»�»�[�…�§�����»�»�»�»�p�[��

�Y�•�œ�x�…�§���Á�”�W���”�|�[�ˆ�ª�§�±���«�c�ü�…�§�������n�…�U�ü���•�§�“�[������

50.249*X + 40.277*X + 30.429*X + 20.014*X + 10.039*X + 0.074- = Y��
�Á�»�»�»�»� �̂Ã���£���»�»�»�»�`���Á�U�»�»�»�»�Š�S�ˆ�·�›�§���‘�»�»�»�»�…�¥���¬�°�Ã�»�»�»�»�ˆ�Š�—�§�����°�»�»�»�»�…�§�������À�»�»�»�»�[�����»�»�»�»�p�Ã�[�…�§���¥�Œ�»�»�»�»�ý�…�����”�»�»�»�»�p�Ã�[�…���Y�»�»�»�»�•�œ�x�…�§���Á�”�»�»�»�»�W���§�±�»�»�»�»�”�|�[�ˆ�ª���«�»�»�»�»�c�ü�…�§��

�¯�U�ˆ�[�w�§�Ã���Œ�`�S�U�[�Š���¨�`�”�����Æ�›�Ã�£���µ�c�~���Á�l�c���Œ�•�ý�p�Ã�[���…�ª�U�Š�U�ý�W�†�����Ã���Ã�c�Š�…�§���‘�†�w�•�§�“�[������
�À�j�a�����n�Â�Y���«� �̄Â�†�ˆ�•�¦���©�S�ˆ�S�û�U�„�ƒ����
    �¼�¯�»�»�»�»�»�»�Ž�W���µ�»�»�»�»�»�»�c�~�����¯�»�»�»�»�»�»�ˆ���©�±�¯�»�»�»�»�»�»�»�•���¬�°�Ã�»�»�»�»�»�»�ˆ�Š�—�§���‘�»�»�»�»�»�»�†�w�����»�»�»�»�»�»�»�”�]�ˆ�[���Y�»�»�»�»�»�»�•�œ�x�…�§���Á�”�»�»�»�»�»�»�W���¯�U�»�»�»�»�»�»�»�x�ü�£���©� �̄Ã�»�»�»�»�»�»�`���Y�»�»�»�»�»�»�ˆ�¯�f�…�§���U�»�»�»�»�»�»�»�r�±�Ã��

�…�§�Á�S�U�»�»�»�»�»�»�»���²���Œ�»�»�»�»�»�»�»�x�ˆ���¨�»�»�»�»�»�»�»�`�”���£�Á���À�[�»�»�»�»�»�»�»�”���µ�»�»�»�»�»�»�»�c�~�����¯�»�»�»�»�»�»�»�ˆ���Y�»�»�»�»�»�»�»�‚�ü�U�·�ˆ���¬�°�Ã�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�Š�—�§���±���¯�»�»�»�»�»�»�»�‚�ˆ�…�§�����Á�»�»�»�»�»�»�»�l�c�����»�»�»�»�»�»�»�p�Ã�[���¬�°�Ã�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�Š�—�§��
�ª�U�»�»�»�»�»�»�»�»�Š�U�ý�W�†�…���ž�����Ã�Á�Ì�”�»�»�»�»�»�»�»�»�W�����¿�Ã�¯�»�»�»�»�»�»�»�»�`�…�§�����������Á�£�����¬�°�Ã�»�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�Š�—�§���À�¯�»�»�»�»�»�»�»�»�‚�ˆ�…�§���Ã�»�»�»�»�»�»�»�»�•���¬�°�Ã�»�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�Š�£���À�»�»�»�»�»�»�»�»�S�œ�ˆ���…�ª�U�»�»�»�»�»�»�»�»�Š�U�ý�W�†�������Á�¥���°�¥���Y�»�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�ý�•��

�¥�¡�U�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�p�c�©����F�����¬�°�Ã�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�Š�˜�…�������������������Y�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�ý�Ã�Š�x�ˆ���¯�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�Š�w�������Ã�[�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�l�ˆ���»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�‚�]�Y���������������Ã�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»� �̀±�¯�Y���»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»���±�c�Y��
�������������������������¾�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�…�°�Ã���U�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�ü�������Á�£�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�ý�•�Y����sig=0.00���»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�•�£�������Á�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�������������Á�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�ˆ�������À�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�É�]���¿�Ã�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�W�•���Y�ý�»�»�»�»�»�»�»�»�»�»�r�±�•�…�§��
���¬�°�Ã�ˆ�Š�—�§���À�S�œ�ˆ���ª�U�Š�U�ý�W�†�…�������U���ˆ�ˆ�±�”�n�ý���‘�…�¥���Á�l�c���‚�ü�U�·�ˆ���Y�¬�°�Ã�ˆ�Š�—�§���ª�U�Š�U�ý�W�…���…�§�Y�Š�Ì�”�x����������

�¾�Â�®�^������������

���°�S�ú�Y�d�¦���À�j�a���W�€�ú�S�¶�†���«� �̄Â�†�ˆ�•�¦���©�S�ˆ�S�û�U�„�ƒ����
ANOVAa 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 30.642 5 6.128 53.089 .000b 

2 Residual 5.195 45 .115   

Total 35.837 50    

a. Dependent Variable: y 

b. Predictors: (Constant) �•��x5���•x1���•x4���•x2���•x3 

�°�®�n�†�ƒ�¦�����]�Q�S�Y�ˆ��spss24���®�S�†�Y�u�™�S�ú���•�„�u���©�S�ˆ�S�û�U���À�S�û�U�Y�j�™�¦��
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�������������������������������������������������������������������������������������������������á�³�Ž�£���������•�ß�Ž�³���ò�—�•�«���Á�Ž�‘�—��•�����������������������������á�³�Ž�£���������������������•�Ÿ�í�ã���ò�—�•�«���Á�Ž�‘�—��•��

������

������������������4-DL                       ��������������������4-DU��������������������������������������������������������DU ��������������������DL 
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Model summaryb 

Model R R Square Adjusted R Square Std��Error of the Estimate Durbin-Watson 

1 .������a .855 .839 .3390 1.433 

a. Predictcto: (Constant) x5�•��x���•��x4�•x2�•x3  

b��Dependent Variable:y 
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Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 1.111831     Prob. F(5,45) 0.3676
Obs*R-squared 5.607626     Prob. Chi-Square(5) 0.3463
Scaled explained SS 5.012962     Prob. Chi-Square(5) 0.4143
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Item Statistics 

Mean Std. Deviation N 

y1 3.6331 .84660 51 

x1 3.7535 .81852 51 

x2 3.8693 .94770 51 

x3 3.6618 .87725 51 

x4 4.0294 .83912 51 

x5 3.7353 .83128�� 51 
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�°�S�ú�Y�d�¦���©�S�ú�[���¨�¦�®�¢���ª�a�ú�ƒ�¦��  

ANOVA 

�†�°�®�S�n���»�š�Y�d�™�¦  Sum of Squares df Mean Square F Sig 

Between People 188.227 50 3.765   
Within People Between Items 5.531 5 1.106 8.074 .000 

Residual 34.250 250 .137   
Total 39.781 255 .156   
Total 228.008 305 .748   
Grand Mean = 3.7804 

�°�®�n�†�ƒ�¦�����]�Q�S�Y�ˆ��spss24���®�S�†�Y�u�™�S�ú���•�„�u���©�S�ˆ�S�û�U���À�S�û�U�Y�j�™�¦����

�¾�Â�®�^��������   

�°�S�ú�Y�d�¦���©�S�ú�[���¨�¦�®�¢���ª�a�ú�ƒ�¦  

�+�R�W�H�O�L�Q�J�ö�V T-Squared Test 

�+�R�W�H�O�L�Q�J�ö�V T-Squared F df1 df2 Sig 

51.417 9.461 5 46 .000 

���������������������������°�®�n�†�ƒ�����]�Q�S�Y�ˆ��spss24���®�S�†�Y�u�™�S�ú���•�„�u���©�S�ˆ�S�û�U���À�S�û�U�Y�j�™�¦��

Reliability Statistics 

Cronbach's Alpha 
Cronbach's Alpha Based on Standardized 

Items 
N of Items 

.964 .964 6 
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